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Redaktor wydania: Kajetan Sroczynski / Krzysztof Tkocz vy Sk, 1B lsEpein 2t
KOMENTARZ PORANNY Wartos¢ Zmiana
Przecena na Wall Street i w Europie, w centrum uwagi spotki detaliczne 1D YTD
Woczorajsza sesja na GPW zakonczyta sie przeceng gtdwnych indekséw, do ktorej pretekstem
okazaly sie ostatnie wydarzenia na naszej wschodniej granicy. WIG20 przy obrotach siggajacych  wiG20 17412 -1,6% -23,2%
11 I;nlg PLI\:] strTcli(l_ 166;? i za;n_'zymal slie_ na ;‘)oif_iomieijlutl,g ﬁl-(tAl'IDOdczaSA élrot;dov(;)(/:cé\ ng\g\;ah, do  wiG30 21169 1,6% -23,4%
najsta szz:c polskich blue chipow na ezaly tal ie podmioty jak: egrq_(- ,1%), > (—_ ,4%) oraz - \\ica0 39650 11% 25.1%
Kety (-3,3%). Z drugiej strony indeksu znalazty si¢ zaledwie cztery spoétki i byty to m.in. takie podmioty
jak: Asseco (+1,2%), Kruk (+1,1%) czy PGE (+0,2%). Réwniez ze znizka finiszowaty $rednie i mate  SWIG80 17.140,3 -0,4% -14,5%
spotki, a mWIG40 i sWIG80 stracity odpowiednio: 1,1%/0,4%. Sektorowo najlepiej poradzity sobie WIG 55612,1 -1,4% -19,7%
media zyskujgc 1,6%, z drugiej strony najwigkszej przeceny doswiadczyt wig-spozywczy (-4,3%). W NC Index 306,6 -0,6% -21,3%
- - P . . o . o
Europie domlnc’wwaly nledZW|_ed2|e n_a_lstrole, DAX ;_)oszedt w’dot_o‘ 1,0%, CAC40 st'raml Q,SA), a WIG Banki 62037 2.4% 28.2%
FTSE100 zakoriczyt notowania ze znizkg na poziomie 0,3%. Réwniez na Wall Street gtéwne indeksy o )
zakoniczyly dzien pod kreska. Tego dnia najwigkszej przeceny doswiadczyt Nasdaq, ktory poszedt WIG Bud 37928 0.4% 0.8%
w dét o 1,5%. Dalej byt S&P500 ze znizkg na poziomie 0,8%, relatywnie najlepiej wypadt DJI, ktéry = WIG Chemia 9278,6 -0,4% -5,5%
finiszowat ze stratg w okolicach 0,1%. Podczas $rodowych notowan, w centrum uwagi inwestoréw  \WIG Dew 2 465,4 0,5% -13,2%
znalaz!y sie spotki handlowe, d_o ktorych przeceny przyczynity sig slabszel qd oczekiwan wynlkl za e Energia 1981,9 1,0% 17.9%
3Q spotki Target (zyska na akcje = 1,5 USD vs 2,2 USD konsensus) oraz jej prognoz (w zwigzku z Y )
rosnacymi kosztami zycia, zarzad spodziewa sie ,stromego spadku” wydatkéw na dobra wyzszego WIG Games 17.344.4 1,4% 122.2%
rzedu), a ktérej walory w dniu wczorajszym zostaty przecenione o ponad 13%. Na rynku ropy WIGIT 3899,6 -0,1% -17,1%
kontrakty na WTI na grudzien sg wyceniane po 84,6 USD za barytke, a za USD przychodzi nam  WIG Media 6131,3 1,6% -30,0%
ptaci¢ 4,52 PLN. Dzisiaj przed nami o 11:00 odczyt wskaznika CPI za pazdziernik w strefie euro. W \y i paliwva 50036 120 77%
Azji Shanghai Composite Index koficzy notowania 0,6% na minusie, a Nikkei idzie w dét 0 0,4%. Od . ' ' 0 , o
samego rana kontrakty terminowe na DAX i na amerykanskie indeksy $wiecg sig na zielono. et 2LTH “HD AL
WIG Surowce 4310,5 -1,7% -5,0%
Krzysztof Tkocz ~ WIG Odziez 54428 -0,3% -42,6%
DAX 14 234,0 -1,0% -10,4%
FTSE100 7351,2 -0,2% -0,5%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK CCi 6 Ew2 Ui Tl
Unimot: Finalne wyniki za 3Q'22 — skoryg. EBITDA minimalnie ponizej szacunk., niewielki spadek dtugu netto g/q  BUX 44 277,8 -0,1% -12,7%
[komentarz BDM]; 0 R0 N y
= Sniezka: Wyniki za 3Q'22 — wzrost EBITDA o 3% r/r, wyniki nieco lepsze od oczekiwan [komentarz BDM]; SEAPEEY S B Hafers
= Autopartner: EBIT w 1-3Q22 wyniést 212,2 min PLN w poréwnaniu do 184 min PLN rok wczesniej; DJIA 33553,8 -0,1% -7,7%
. gg’a]M Skorygowana EBITDA grupy wyniosta w 3Q'22 1,64 mld PLN wobec konsensusu 1,67 mid PLN [tabela Nasdag Comp 11183,7 -1,5% -28,5%
* Neuca: EBIT w 3Q'22 wyniost 52,8 min PLN — powyzej konsensusu [tabela BDM]; Bovespa 110 243,3 -2,6% 5,2%
= Vercom: E_B_ITDA w 3Q'22 wzrostg 0 121% r/r i wyniosta 16,4 min PLN (6% powyzej konsensusu) [tabela BDM]; Nikkei225 28028,3 0,1% 2,7%
= VRG: Wyniki 3Q'22 stabsze r/r [tabela BDM]; .
= Introl: Wyniki za 3Q'22 — rekordowy kwartal w historii sp6iki [komentarz BDM]; Shanghai Comp. 3120,0 -0,4% -14,3%
= R22: EBITDA w 3Q'22 wyniostg 27,9 min PLN, 4,2% powyzej konsensusu [tabela BDM]; S&P/ASX 200 7122,2 -0,3% -4,3%
= ZUE: Finalne wyniki za 3Q'22 — staba rentownos$¢ segmentu budowlanego [komentarz BDM];
= Wielton: EBIT w 1-3Q’22 wyni6st 93,2 min PLN w poréwnaniu do 71,4 min PLN rok temu; EUR/PLN 4,70 -0,8% 2,4%
= Bowim: Wedtug szacunkéw w 1-3Q'22 spétka miata 110,4 min PLN skonsolidowanego zysku netto (spadek 0 35,7  ysp/PLN 4,52 -1,2% 12,0%
min PLN r/r);
= lzostal: EBIT w 1-3Q’22 wyniést 24,3 min PLN w poréwnaniu do 15,9 min PLN rok temu; CHF/PLN 4,78 -1.2% 8,1%
= Unibep: Konferencja wynikowa po 3Q’22 [podsumowanie BDM]; EUR/USD 1,04 0,4% -8,6%
= Elektrotim: Konferencja wynikowa po 3Q’22 [podsumowanie BDM];
= Mirbud: Szacunkowe wyniki za 3Q'22 — powyzej oczekiwar [komentarz BDM]; USD/IPY 139,50 0,2% 21,2%
= Dom Development: Konferencja wynikowa po 3Q'22 [podsumowanie BDM];
= Develia: Konferencja wynikowa po 3Q’22 [podsumowanie BDM]; FW20
= MLP Group: Zysk netto grupy za 1-3Q"22 wyniést 526,1 min PLN (vs 202,2 min PLN rok wczesniej); L. .
= Gobarto: Spétka miata 24,7 min PLN zysku netto (vs -31,6 min PLN rok wczeéniej); Wartosé Zmiana
= Introl: Spétka odnotowata 32,8 min PLN EBIT za 1-3Q'22 (vs 22,2 min PLN w 1-3Q’21); 7 o o o
= ZUE: Spotka miata 11,4 min PLN zysku netto za 1-3Q"22 (vs 4 min PLN w analogicznym okresie roku USkotvaic L6 s WA
poprzedniego); Kurs zamkniecia 1752 -25 -1,41%
L] Artlfe_x Myndl: Spotka w 3Q'22 na poziomie zysku EBITDA wypracowata 3,7 min PLN, zblizona do naszych Kurs min. 1741 3 0,17%
oczekiwan — neutralne [komentarz BDM];
= Ipopema: Zysk netto spotki w 3Q'22 wyniést 1,8 min PLN (vs 1,4 min PLN rok wczesniej), Kurs max. 1775 -23 -1,28%
*  Octava: EBIT za 1-3Q22 wyniost -262 tys. PLN (vs -1 574 tys. PLN w 1-3Q'21); Wol 4552 97 17.61%
= Legimi: Podsumowanie konferencji po wynikach 3Q’22 [podsumowanie BDM]; olumen obro.tu S OTE ! ’
= Kruk: NWZ spotki zdecydowato o upowaznieniu zarzadu do skupu akcji wiasnych o wartosci do 1 mid PLN; Otwarte pozycje 53219 -3347 -5,92%
= Alumetal: Spdtka planuje dalsze zwigkszanie wolumenow sprzedazy w 2023 roku;
= TIM: Spétka wyptaci zaliczke na poczet dywidendy w kwocie 1,35 PLN na akcje; Indeksy GPW
= Atende: Spotka liczy na wzrost przychoddw i poprawe pod katem wynikow finansowych;
= Rafamet: Zawarcie umowy na dostawe tokarki w kwocie 6,8 min PLN z firmg Hebei K.N.T. Technology Indeks Open Low High Close 1D Obroét

Development z Chin.

. WIG20 17478 17315 17615 17412 -1,6% 1053
" Instal Krakéw: Wyniki za 3Q’22 [komentarz BDM — zalegty].

WIG30 2120,7 21039 21408 21169 -16% 1117
WYKRES DNIA MWIG4A0 39769 170346 171403 39650 -1,1% 119
Inflacja we Wioszech w pazdzierniku'22 wyniosta 11,8% w ujeciu rocznym (vs 8,9% SWIG80 170570 39354 39897 171403 -04% 38
we wrze$niu'22). Pomimo znaczgcego skoku w gore vs ostatnie odczyty, wynik ten WIG-PL 567106 567106 569540 568655 -1,4% 1169

okazat sig nizszy od oczekiwan analitykdw, ktére ksztattowaty sig¢ na poziomie 11,9%. WIG 556422 553050 56121,9 556121 -14% 1222
Wiochy - inflacja CPI r/r [%] ez
Close mMC 1D YTD
2 Allegro 25,50 26951  -4,1% -34,4%
Asseco Poland 71,00 5893 1,2% -17,9%
cce 38,66 2121 -3,4% -63,4%
o 10 CD Projekt 145,18 14625  -1,6% -24,7%
g 12 Cyfrowy P. 18,28 11691 -3,0% -47,4%
8 79 Dino 352,40 34549  -1,0% -4,1%
8 ISW 46,56 5467 -1,4% 33,5%
6.5 6.8 Kety 532,00 5134  -33% -12,8%
5.7 6 KGHM 122,60 24520  -1,7% -12,1%
: 6 Kruk 289,60 5595 1,0% -11,4%
4.8 LPP 9 835,00 18 236 0,1% -42,8%
35 39 mBank 331,40 14059  -1,1% -23,5%
= 4 Orange 6,75 8858 -1,7% -20,1%
25 O Pekao 86,00 22572 -2.2% -29,5%
1.9 2 Pepco 39,48 22701 -1,4% -15,1%
1713 2 PGE 6,33 14194 0,2% -21,5%
04 0608 PKN Orlen 64,10 40155  -1,2% -13,8%
{ . l I I PKO BP 28,61 35763  -2,9% -36,3%
= 0 PzU 29,62 25578  -0,9% -16,2%
Jan 2021 Apr 2021 Jul 2021 Oct 2021 Jan 2022 Apr 2022 Jul 2022 Oct 2022 Santander Polska 275,80 28184 -1,8% -20,9%

Zrédfo: tradaingeconomics.com, National Institute of Statistics
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mWIG40 Surowce

Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD Cena 1D 1w MTD YTD 1R
11 bit st. 520,00 1238 -1,0% -6,1% Huuuge 23,04 1941 -26% -8,2% Ropa Brent [USD/bbl] 92,0 -20% -0,7% -3,0% 183% 14,6%
Alior 33,69 4398 -2,0% -384% ING BSK 168,00 21857 -53% -37,1% Gaz USA HH [USD/MMBTU] 6,2 2,8% 5,8% -24% 66,3% 28,8%
Amrest 18,22 4000 -0,7% -34,3% Inter Cars 430,00 6092 0,9% -9,1% Gaz EU TTF 1M [EUR/MWHh] 113,9 -8,2% 0,7% -7,7% 61,9% 20,9%
Asbis 2246 1247 -3,1% 3,5% Kernel 19,40 1630 -7,6% -67,0% CO2 [EUR/A] 73,4 -4,2% 0,9% -8,2% -8,5% 8,7%
Auto 13,30 1737 0,0% -6,3% Livechat 104,40 2688 0,4% -10,6% Wegiel ARA [USD/t] 197,0 -32% 43% -10,1% 432% 39,2%
Azoty 3290 3264 -1,3% -2,7% Mabion 21,90 354 -05% -64,2% Miedz LME [USD/] 8260,8 -1,0% 1,8% 9,8% -152% -13,7%
Benefit 640,00 1877 -0,9% 0,6% Mercator 55,56 592 1,2% -42,7%  Aluminium LME [USD/] 2387,0 -0,8% 3,6% 7,7% -149% -7,5%
Bogdanka 37,58 1278 -1,1% 17,4% Millennium 4,90 5944 -1,0% -40,2%  Cynk LME [USD/t] 30615 -2,1% 68% 119% -14,7% -55%
Budimex 253,00 6459 1,2% 11,5% MoBruk 282,00 991 0,4% -26,8%  Otow LME [USD/] 2166,8 -2,4% 3,9% 9,6% -7,3% -6,4%
Bumech 56,75 822 -1,1% 164,0% Neuca 635,00 2807 -1,7% -24,4%  Stal HRC [USD/] 662,0 -06% -0,3% -72% -53,9% -63,3%
Ciech 36,00 1897 1,4% -14,3% PKP Cargo 12,69 568 -0,1% -9,5% Ruda zelaza [USD/] 92,3 -0,2% 4,1% -0,1% -18,0% 0,6%
Comarch 148,00 1204 -15% -17,8% Polenergia 84,90 7485 -2,9% 154%  Wegiel koksujgcy [USD/t] 272,3 -09% -12,9% -12,8% -22,5% -17,4%
DataWalk 114,20 586 -4,8% -49,5% Pracuj 45,90 3133 -1,1% -36,7%  Zioto [USD/oz] 17649 -0,8% 3,4% 8,0% -35% -55%
Develia 2,10 940 5,0% -29,3% Selvita 78,60 1443 -09% -4,1% Srebro [USD/oz] 21,2 -1,6% 0,8% 10,8% -89% -154%
Dom Dev. 89,60 2289 -0,2% -253% STS 16,30 2552 0,2% -30,7%  Platyna [USD/oz] 10069 -1,1% 1,7% 8,2%  3,9% -5,2%
Enea 5,41 3343 -1,7% -36,4% Tauron 1,97 3456 -3,6% -25,7%  Pallad [USD/oz] 2049,0 -1,4% 102% 119% 7,2% -6,2%
Eurocash 11,80 1642 -1,7% 89% TEN 115,20 845 1,1% -67,0%  Bitcoin USD 165855 -1,8% 54% -18,7% -64,2% -72,4%
Famur 3,22 1849 -0,1% -3,9% WP.PL 100,40 2940 3,4% -288% Pszenica [USD/bu] 813,3 -1,8% 0,8% -78% 5,5% -1,1%
GPW 3588 1506 0,8% -13,4% XTB 29,10 3416 -0,5% 73,4% Kukurydza [USD/bu] 664,3 -0,4% 0,0% -39% 12,0% 15,5%
Handlowy 69,00 9016 1,5% 16,9% ZE PAK 23,25 1182 3,3% 36,0% Cukier ICE [USD/Ib] 20,3 -0,1% 4,6% 12,8% 10,0% 7,4%
WIG20

1G20 Index - Last Price 1741.17 -1.60%
loving Average(Simple,50,0) (WIG20) 1494.61
1G20 Index - Moving Average 200 Day 1768.55 -0.13%
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S&P500
— N " 4400

4200

[~ 3600
7 SPX Index - Last Price 3958.79 -0.83%
Moving Average(Simple,50,0) (SPX) 3793.51
- i impl
W SPX Index - Moving Average 200 Day 4073.12 -0.07%
May 31 Jur 15 Jun 30 Jur1s Jul'29 Aug 15 Aug 31 Sep 15 Sep 30 Oct 14 Oct 31 Nov 15
2022
SPX Index (S&P 500 INDEX) G1598 Daily 17MAY2022-17NOV2022 Copyrights 2022 Bloomberg Finance L.P. 17-Nov-2022 07:28:28

Zrédfo: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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INFORMACJE ZE SPOLEK

Unimot Spétka podata finalne wyniki za 3Q’'22

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

Przychody 2088 3798 81,9% 3450 10,1% 5353 9710 81,4%

Zysk brutto ze sprzedazy 68,9 178,2 158,5% 185,2 -3,8% 242,6 569,3 134,6%

Zysk na sprzedazy 8,2 59,7 629,9% 91,6 -34,9% 70,8 265,7 275,3%

EBITDA skoryg 12,0 120,7  905,6% 95,6  26,3% 57,5 280,2 387,4%
ON+BIO 13,9 1158  734,6% 94,7  22,3% 60,4 226,1 274,1%
LPG 7,1 16,1 127,2% 15,6 2,9% 11,9 57,5 385,1%
Stacje paliw 1,4 0,8 -46,3% 2,5 -69,6% 2,3 2,6 10,1%
pozostate -10,4 -12,0 - -17,0 - -17,1 -6,0 -

EBITDA 11,3 62,0 449,4% 956  -35,1% 81,0 277,4 242,6%

EBIT 8,3 58,4 601,9% 91,6 -36,3% 71,3 267,1 274,4%

Zysk brutto 6,1 51,3 747,4% 87,4 -41,3% 66,2 250,9 279,0%

2Zysk netto 40 41,1 921,6% 70,8  -42,0% 51,0 200,8 294,0%

Marza brutto ze sprzedazy ~ 3,3% 4,7% 5,4% 4,5% 5,9%

Marza na sprzedazy 0,4% 1,6% 2,7% 1,3% 2,7%

marza EBITDA 0,5% 1,6% 2,8% 1,5% 2,9%

marza EBIT 0,4%  1,5% 2,7% 1,3% 2,8%

marza netto 0,2% 1,1% 2,1% 1,0% 2,1%

Zrédto: DM BDM S.A., spétka

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

10'19 2019  3Q'19  4Q'19 | 1Q'20 2Q'20 3Q'20 4Q20 | 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 | 1Q22 2Q'22  3Q22
Przychody 8788 10063 12644 13155 11820 10455 13419 12501 | 15791 16858 20882 28398 | 23250 35873 37975
ON+BIO 760,7 8958 10932 11536 | 10167 880,7 9716 10265 | 1269,8 14046 16663 20960 | 17584 28742 30184
LPG 71,8 837 88,5 99,5 93,2 60,6 837 1055 | 1397 1258 1684 2114 | 1882 2732 3045
GAZ ZIEMNY 11,1 71 10,8 18,8 22,1 84 6,6 34,7 92,4 19,2 905 3506 | 1969 1525 1281
ENERGIA 275 103 54,1 -4,7 322 29,6 32,4 11,9 28,4 58,0 61,7 56,9 69,7 1027 1748
FOTOWOLTAIKA 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 12 38 3,2 41 47 2,7 2,5 13 1,2
STACJE PALIW 7,2 9,5 8,9 9,6 838 9,8 21,9 28,9 34,6 53,5 68,8 57,4 849 1393 1167
PPR 0,0 0,0 89 22,0 8,0 552 2235 0,2 9,3 9,3 22,8 332 39,9 19,0 43,1
pozostate 0,5 0,2 01 16,5 12 13 1,1 38,4 1,7 11,5 51 31,6 | -155 252 10,7
Zyskbrutto ze sprzedazy 47,5 49,2 73,4 66,3 31,1 78,2 45,5 94,8 90,7 83,0 689 1236 | 2106 1805 1782
Zysk na sprzedazy 192 132 32,4 174 | ‘115 290 0,6 37,8 39,3 233 8,2 348 | 1460 60,0 59,7
EBITDA skoryg. 11,2 166 19,8 16,2 32,9 15,5 10,9 28,0 283 17,2 12,0 13,1 85,1 743 1207
ON+BIO 7,4 15,8 18,7 21,0 26,5 20,2 14,0 24,0 2,1 24,5 13,9 22,8 48,3 61,9 1158
LPG 23 1,4 2,1 1,8 2,6 2,0 1,7 1,0 33 1,4 71 5,0 17,4 24,0 16,1
GAZ ZIEMNY 07 0,8 -1,0 0,4 3,0 01 0,7 8,2 54 0,1 03 2,7 42 6,6 14
ENERGIA 2,5 1,8 51 1,8 2,9 1,0 15 2,9 14 03 2,8 6,4 24,2 08 48
FOTOWOLTAIKA 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,6 13 1,7 39 0,7 0,8 0,4 5,9 1,5
STACJE PALIW 02 06 0,1 0,8 03 0,5 0,8 1,4 03 12 1,4 0,9 1,4 04 08
PPR 0,0 0,0 0,2 0,5 0,5 1,1 0,1 0,2 -0,2 0,2 03 0,9 01 0.2 0,9
pozostate 145 -1 5,2 3,9 1,4 -8,4 2,5 5,1 -1,7 6,0 6,3 2,9 102 256  -17,5
EBITDA 229 149 34,4 17,8 9,9 26,4 4,7 37,0 42,6 27,1 11,3 36,1 | 1473 681 62,0
ON+BIO 191 132 34,4 207 | -158 354 8,0 33,6 36,4 359 12,2 27,7 | 1287 57,0 57,9
LPG 23 2,7 2,5 1,7 2,6 1,8 1,7 0,9 33 1,4 7,6 4,5 17,5 24,0 16,5
GAZ ZIEMNY 07 0,8 -1,0 0,4 3.2 03 0,5 87 54 2,2 0,1 -4,0 42 2,5 5,0
ENERGIA 2,5 1,8 1,8 15 2,9 08 1,1 2,1 1,8 038 3,7 17,6 2,9 08 5,7
FOTOWOLTAIKA 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,6 13 L7 3,9 0,7 0,8 0,4 59 15
STACJE PALIW 02 06 0,1 0,8 0,3 0,3 0,7 1,2 0,3 03 19 1,9 1,4 05 08
PPR 0,0 0,0 0,2 0,5 0,5 0,6 0,4 0,2 0,4 0,4 0,1 0,9 0,0 03 2,5
pozostate 16 14 3,4 5,1 2,0 -12,2 2,5 5,6 -1,9 -4,8 5,8 -6,1 69 228  -249
EBIT 21,9 128 32,8 160 | -11,4 244 2,0 34,3 39,4 236 83 331 | 1442 64,6 58,4
Zysk brutto 202 105 30,3 138 | -128 231 1,0 32,5 38,0 22,1 6,1 301 | 1403 593 51,3
Zysk netto 16,2 83 24,0 11,9 | -106 186 0,9 26,3 30,1 16,9 4,0 253 | 1187 450 41,1
Diug netto 152,3 1988 2249 1845 | 555 1156 1455 1148 | 1751  223,7 3365 3314 | 3020 2454 2282
Marza brutto 54%  49%  58%  50% | 2,6%  7,5%  34%  7,6% | 57%  49%  33%  44% | 91%  50%  47%
Marza EBITDA 2,6%  15%  27%  14% | -08%  25%  03%  30% | 27%  16%  05%  13% | 63% = 19%  16%
Marza zysku netto 18% 08%  19%  09% | -09%  18%  01%  21% | 19%  10%  02%  09% | 49%  13%  1,1%

Zrédto: DM BDM S.A., spétka

Komentarz BDM

e Spotka juz wczesniej podawata szacunek, ze skorygowana EBITDA wyniesie 124 min PLN w 3Q’22 — ostateczny
wynik to 121 min PLN.

o Wptyw uwolnienia zapaséw obowigzkowych na skorygowang EBITDA w ON+Bio na poziomie +23 min PN
(zaktadali$my +20 min PLN).

e CAPEX w 3Q’22 na poziomie 25 min PLN a CF operacyjny +49 min PLN.

o Dtug netto na poziomie 228 min PLN (vs 245 min PLN po 2Q’22) — uwolnienie zapaséw obowigzkowych, ale z drugiej
strony mocny spadek zobowigzar i wzrost naleznosci q/q.
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Sniezka Spétka podata wyniki za 3Q'22

Wyniki za 3Q’22 [mIn PLN]

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

Przychody ze sprzedazy 240,8 247,6 2,8% 233,4 6,1% 230,1 7,6% 650,4 651,0 0,1%

Zysk brutto ze sprzedazy 95,5 94,6 -1,0% 93,8 0,8% - - 262,7 253,1 -3,7%
Zysk na sprzedazy 30,8 31,2 1,6% 29,6 5,5% - - 77,3 71,8 -7,1%
EBITDA 39,8 41,0 2,8% 39,2 4,5% 37,8 8,3% 103,4 101,4 -1,9%
EBIT 30,6 31,8 3,8% 29,6 7,3% 28,3 12,2% 76,6 74,1 -3,2%
Zysk (strata) brutto 30,1 26,5 -11,9% 25,3 4,8% - - 76,3 59,5 -22,0%
2Zysk (strata) netto 233 19,9 -14,4% 19,3 3,2% 18,0 10,7% 59,8 39,9 -33,2%
Marza zysku brutto ze sprzedazy  39,7% 38,2% 40,2% - 40,4% 38,9%

Marza EBITDA 16,5% 16,5% 16,8% 16,4% 15,9% 15,6%

Marza EBIT 12,7% 12,8% 12,7% 12,3% 11,8% 11,4%

Marza zysku netto 9,7% 8,0% 8,3% 7,8% 9,2% 6,1%

Zrédto: DM BDM S.A., spotka

Wyniki wg segmentéw 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 3Q21 4Q'21 | 1Q'22 2Q22 3Q'22
Przychody 128,5 201,0 246,1 141,5 167,8 263,3 251,1 139,1 182,6 226,9 240,8 144,5 189,9 213,5 247,6
Polska 1043 1395 1500 86,6 | 1060 172,8 1592 864 | 1266 1515 1562 92,8 | 1375 1465 1616
Wegry 0,5 22,2 48,8 27,8 33,0 52,0 49,6 27,4 31,0 41,8 44,2 27,5 34,6 36,6 41,9
Ukraina 13,7 22,3 26,0 15,5 16,1 22,2 24,1 14,0 15,7 20,4 26,6 17,6 8,8 17,1 27,2
Biatorug 59 8,0 8,4 41 6,38 6,2 6,5 3,1 42 46 5,0 2,8 0,0 0,0 0,0
pozostate 4,1 9,0 12,9 7,4 6,0 10,1 11,7 8,1 Byl 8,7 8,8 3,8 8,9 B11383) 16,9
Zysk brutto ze sprzedazy 54,6 88,0 104,1 57,3 71,8 1126  107,3 54,0 76,3 90,9 95,5 52,5 73,0 85,5 94,6
SG&A 36,9 61,8 59,5 61,0 51,1 68,6 64,0 57,4 53,2 67,5 64,8 54,6 54,0 63,9 63,3
Wynik na sprzedazy 17,8 26,2 44,6 -3,7 20,7 43,9 43,3 -3,4 23,1 234 30,8 -2,0 18,9 21,6 31,2
Polska 30,7 34,3 42,9 16,0 31,3 45,5 43,0 15,1 42,0 38,6 38,6 15,2 40,2 36,8 40,7
Wegry 0,1 57 7,6 4,3 6,3 14,5 13,2 4,0 4,1 AL, 8,5 24 6,2 8,7 4,3
Ukraina 45 8,6 10,7 2,0 7,0 7,3 9,1 4,8 4,9 5,6 81 5,9 1,4 6,5 10,7
Biatorus 24, 31 31 2,2 2,6 2,2 2,4 i3 1,2 1,2 1,0 0,8 0,0 0,0 0,0
pozostate 1,3 2,7 7,7 -1,2 2,2 2,5 3,6 2,3 1,3 1,1 1,7 1,0 2,0 2,5 4,8
koszty nieprzypisany 209 280 273 269 | -288 -281 -280 -309 | -305 -302 27,0 27,2 | 308 -329 292
PPO/PKO -0,5 -0,6 -0,5 -4,3 -0,6 0,1 -0,3 -1,2 -1,1 0,5 -0,2 0,9 -1,1 2,9 0,5
EBITDA 22,6 31,8 51,4 1,0 28,1 52,6 51,5 3,9 30,8 32,7 39,8 8,1 26,6 33,8 41,0
EBIT 17,3 25,6 44,1 -8,0 20,1 44,0 43,0 -4,6 22,0 24,0 30,6 -1,1 17,8 24,5 31,8
saldo finansowe 0,2 0,2 04 03 1,1 03 0,4 1,3 0,8 0,8 0,7 1,7 3,6 5,8 53
Jednostki stowarzyszone 0,0 0,2 0,2 0,0 0,1 0,3 0,2 0,0 0,0 0,2 0,2 -0,1 0,0 0,1 0,1
Zysk brutto 17,1 25,6 43,9 -7,7 19,0 44,6 43,6 -3,2 21,3 25,0 30,1 0,5 14,2 18,8 26,5
Zysk netto 14,0 19,5 33,7 -7,8 14,2 33,6 32,6 -2,5 16,3 20,2 233 -0,1 11,1 8,9 19,9
CFO -16,0 23,6 64,5 27,1 2,4 56,8 62,7 -1,2 -8,1 48,5 67,3 16,4 -51,9 27,0 100,7
Dtug netto 89,2 2349 195,1 213,7 253,8 2259 221,2 270,9 304,8 333,3 305,5 319,8 394,7 3819 330,9
przychody r/r 85% 10,5% 33,7% 381% | 30,5% 31,0% 20% -1,7% | 88% -13,8% -41%  3,9% 40%  -59%  2,8%
Polska 13,4% -1,8% 5,9% 8,1% 1,6% 23,9% 6,1% -0,2% 19,5% -12,3% -1,9% 7,4% 8,7% -3,3% 3,5%
Wegry == == == == == 133,9% 1,7% -1,4% -6,1% -19,6% -10,9% 0,3% 11,7% -12,6%  -52%
Ukraina -15,0% 8,6% 3,3% 32,2% | 17,7% -0,2% -7,3% -9,8% -2,0% -8,3% 10,4%  25,6% | -44,2% -15,9% 2,5%
Biatorus -8,4%  -4,2% 43%  -26,0% | 156% -22,6% -22,7% -23,5% | -38,6% -26,5% -22,6% -11,3% -
pozostate 4,6% -18,4% 40,0% 48,0% | 44,8% 12,1% -9,1% 9,2% -142% -14,1% -24,5% -53,0% | 74,8% 53,7% 91,6%
marza brutto ze sprzedazy  42,5% 43,8% 42,3% 40,5% | 42,8% 42,7% 42,7% 389% | 41,8% 40,1% 39,7% 36,4% | 38,4% 40,1% 382%
SG&A/przychody 28,7% 30,8% 24,2% 43,1% | 30,5% 26,1% 255% 41,3% | 29,1% 29,8% 26,9% 37,8% | 285% 29,9%  25,6%
marza na sprzedazy 13,8% 13,0% 18,1% -2,6% 12,3% 16,7% 17,2% -2,4% 12,6% 10,3% 12,8% -1,4% 10,0% 10,1% 12,6%
Polska 29,4%  24,6% 28,6% 184% | 29,5%  26,3% 27,0% 17,5% | 33,1% 255% 24,7% 16,4% | 29,2% 251% 252%
Wegry 17,4%  25,5% 15,6%  15,4% | 19,2% 28,0% 26,6% 14,7% | 13,4% 17,0% 19,1% 8,7% 17,8%  23,9% 10,3%
Ukraina 32,9% 384% 413% 12,6% | 433% 32,7% 37,8% 34,0% | 31,4% 27,7% 30,3% 33,4% | 158% 381% 39,2%
Biatorus 351% 383% 366% 54,7% | 39,0% 36,2% 36,6% 41,4% | 292% 26,1% 19,5%  27,2% ==
pozostate 31,9% 29,5% 59,7% -16,5% | 37,7% 24,9% 30,8% 28,3% | 26,1% 13,1% 19,3%  259% | 22,4% 18,5%  28,3%
koszty nieprzypisany -16,3% -14,0% -11,1% -19,0% | -17,2% -10,7% -11,1% -22,2% | -16,7% -13,3% -11,2% -18,9% | -16,2% -15,4% -11,8%
marza EBITDA 17,6% 15,8% 20,9% 0,7% 16,8% 20,0%  20,5% 2,8% 16,9% 14,4% 16,5% 5,6% 14,0% 15,8% 16,5%
marza EBIT 13,4% 12,7% 17,9% -57% | 12,0% 16,7% 17,1% -3,3% | 12,1% 10,6% 12,7% -0,8% | 94% 11,5% 12,8%
marza netto 10,9% 9,7% 13,7%  -5,5% 8,5% 12,8% 13,0% -1,8% 8,9% 8,9% 9,7% 0,0% 5,8% 4,2% 8,0%

Zrédto: DM BDM S.A., spétka

Komentarz BDM

o Wyniki na poziomie przychodéw i EBITDA minimalnie lepsze r/r, Na poziomie netto obcigzone przez wzrost kosztow
finansowych,

o Wyniki nieco lepsze niz nasze oczekiwania. EBITDA na poziomie 41,0 min PLN (vs 39,2 min PLN nasza prognoza i
37,8 min PLN konsensus PAP).

o Wzrost sprzedazy w 3Q’22 na rynku polskim i ukrainskim. Spadek na rynku wegierskim.

e Spadek marzy brutto ze sprzedazy do 38,2%, sp6tka ograniczyta tez jednak stosunek kosztow SG&A do przychodéw
oraz pojawit sie lekki plus na saldzie PPO/PKO, co pozwolito zachowa¢ poziom marzy EBITDA z 3Q’21.

e Dfug netto na poziomie 331 min PLN (z uwzglednieniem opcji na zakup udziatéw na Wegrzech w kwocie 42 min
PLN) — bardzo dobry CF operacyjny w 3Q’22 (+101 min PLN).
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ZUE Spétka podata finalne wyniki za 3Q’'22

Wyniki za 3Q’22 [mIn PLN]

3Q'21 3Q'22 zmianar/r 3Q'22Espétka odchyl 3Q'22PBDM odchyl 1-3Q'21 1-3Q'22 zmianar/r

Przychody 230,6 256,0 11,0% 256,1 0,0% 247,2 3,6%  593,0 629,3 6,1%
Wynik brutto na sprzedazy 10,2 9,0 -11,8% 9,0 0,2% 11,9 -24,1% 20,3 30,0 48,0%
Wynik na sprzedazy 3,8 2,8 -28,1% - - 4,9 -43,5% 2,2 11,3 413,0%
Saldo PPO/PKO 0,8 0,2 0,5 43 0,6
EBITDA 8,0 6,4 -19,2% 8,7 -25,9% 16,0 22,1 38,1%
EBIT 4,7 3,0 -36,5% 3,0 -0,2% 5,4 -45,0% 6,5 11,9 81,9%
Zysk brutto 4,4 3,0 -32,1% - - 6,4 -52,9% 6,0 14,8 148,1%
2Zysk netto 3,3 1,6 -52,2% 2,1* 5,2 -69,6% 4,0 10,8 171,3%
Marza zysku brutto ze sprzedazy  4,4% 3,5% 3,5% 4,8% 3,4% 4,8%

Marza EBITDA 3,5% 2,5% - 3,5% 2,7% 3,5%

Marza EBIT 2,0% 1,2% 1,2% 2,2% 1,1% 1,9%

Marza zysku netto 1,4% 0,6% 0,8% 2,1% 0,7% 1,7%

Zrédto: DM BDM S.A., spétka, *w szacunkach spotka podata wynik bez wytgczenie udziatow mniejszosci

Wyniki wg segmentéw 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 i 1Q'22 2Q'22 3Q'22

Przychody ze sprzedazy 1948 2850 2685 2480 1523 2301 2283 290,6 | 160,9 201,5 230,6 2584 @ 1536 2196 2560
Budownictwo 187,8 267,5 251,6 227,3 | 143,6 211,9 213,5 2762 | 141,1 1909 211,8 2370 @ 1408 1915 236,1
Handel 66 146 143 171 | 63 157 122 125 | 81 187 165 200 : 11,1 262 175
Projektowanie 1,2 1,4 2,2 2,6 2,4 25 26 15 15 1,9 23 12 1,8 17 2,4
Wytaczenia 16 15 04 0,9 0,0 0,0 0,0 04 0.2 01 0,0 0,2 0,0 0,2 0,0

Zysk brutto ze sprzedazy 4.1 9,2 9,8 48 57 9,1 8,2 84 54 47 102 148 83 127 90
Budownictwo 35 7,8 8,5 3.2 51 8,0 7,2 78 | 48 2,8 88 134 | 74 8,6 57
Handel 04 08 07 038 03 09 07 07 05 1,0 1,0 15 1,0 41 3,0
Projektowanie 0,2 03 06 06 05 04 04 01 | 03 07 0,5 0,0 0.2 01 0,5
Wytaczenia 0,0 03 01 01 | 02 01 01 01 i 02 01 01 02 -02 -01 -02

SG&A 4,9 58 57 48 6,1 54 58 6,0 6,2 55 6,4 7,0 53 72 63

Zysk na sprzedazy 0,7 34 41 00 | 05 37 2,4 23 08 -08 38 7,7 31 55 28

saldo PPO/PKO 0,0 0,0 05 07 03 11 04 3.2 06 2,9 08 -01 | 06 -01 02

EBITDA 2,3 6,7 8,0 4,1 3.2 5,9 6,1 8,8 2,8 5.2 80 11,1 70 87 6,4

EBIT 0,7 34 4,6 07 | 02 25 2,8 55 0 03 22 4,7 7,6 36 53 3,0

Zysk (strata) brutto 0,8 34 4,1 00 | 06 22 26 57 06 21 4,4 94 | 49 6,9 3,0

Zysk (strata) netto 0,9 2,0 28 02 07 17 2,0 13 | 07 14 33 78 38 55 1,6

Marza brutto ze sprzedazy ~ 2,1% 32% 37% 1,9% @ 3,7% 39% 36% 29% : 33% 23% 44% 57% : 54% 58% 3,5%

Budownictwo 1,9% 2,9% 3,4% 1,4% 3,5% 3,8% 3,4% 2,8% 3,4% 1,5%  42% 57% i 52% 4,5% 2,4%
Handel 6,6% 5,2% 5,0% 4,7% 4,3% 5,5% 5,5% 5,5% 5,7% 5,6% 5,8% 74% : 9,0% 155% 17,1%
Projektowanie -17,3% 24,2% 26,8% 23,7% : 18,9% 14,5% 151% -9,5% : 17,9% 381% 21,7% 0,7% : 10,9% 82% 21,2%
Marza EBITDA 1,2% 2,3% 3,0% 1,6% 2,1% 2,6% 2,7% 3,0% 1,7% 2,6% 35%  4,3% i 45% 4,0% 2,5%
Marza EBIT -0,4% 1,2% 1,7% 03% :-01% 1,1% 1,2% 1,9% i -02% 1,1% 2,0% 2,9% 2,3% 2,4% 1,2%
Marza netto -0,4% 0,7% 1,0% -0,1% : -0,5% 0,7% 0,9% 0,5% : -0,4% 0,7% 1,4% 3,0% 2,4% 2,5% 0,6%
CFO -79,1 -12,0 6,3 31,3 -21,4 28,8 -10,1 19,0 -0,6 15,3 -6,7 101,8 : -28,9 -9,5 -35,9
Dtug netto 43,3 54,0 50,5 21,5 44,6 19,3 27,7 15,6 17,6 8,7 18,6 -80,2 i -49,5 -35,5 23
Backlog [min PLN] 1777 1612 2022 1918 : 181 1763 1565 1498 : 1413 1226 1398 1500 : 1498 1523 1532
Rezerwy na straty 22,7 18,3 14,5 14,2 11,2 13,6 10,1 81 6,3 74 85 14,5 16,5 18,2 16,5
utworzenie 0,0 0,1 0,0 2,5 0,0 5,5 0,0 1,5 0,0 1,8 2,1 73 2,9 3,4 1,0
wykorzystanie 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
rozwigzanie 4,7 4,5 39 2,8 3,0 31 35 35 1,8 0,8 1,0 13 0,9 16 2,7

Zrédto: DM BDM S.A., spétka

Komentarz BDM
e Spotka juz wczesniej publikowata szacunki — wyniki finalne sq spojne z nimi (w szacunkach spétka na poziomie
zysku netto nie wyltgczata udziatbw mniejszosci).
o Wyniki stabsze od naszych zatozen na poziomie rentowno$ci segmentu budowlanego — tylko 2,4% marzy w 3Q’22
(dodatkowo saldo rezerw spadto o 1,7 min PLN q/q — spé6tka wigcej ich rozwigzata niz utworzyta nowych).
¢ Dfug netto na poziomie 2 min PLN — staby CF operacyjny w 3Q’22 (-36 min PLN).
¢ Backlog obecnie na poziomie 1,53 mid PLN.

Auto partner EBIT w 1-3Q’22 wyniést 212,2 min PLN. W analogicznym okresie ubiegtego roku wyniést 184 min PLN. Przychody w
tych okresach wyniosty odpowiednio 2,1 mid PLN w poréwnaniu do 1,7 mid PLN. Zysk netto w ostatnich trzech
kwartatach uplasowat sie na poziomie 156,5 min PLN, rok wczesniej wyniost on 144,4 min PLN.
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KGHM Spétka podata wyniki za 3Q'22.
Wybrane dane finansowe vs konsensus [min PLN]
3Q'22 kons. réznica r/r a/q r/r
Przychody 7770,0 7550,9 2,9% 7,5% -13,0% 18,2%
skor. EBITDA  1636,0 16653 -1,8% -32,3% -25,0% -10,2%
zysk nettoj.d. 1086,0 7251 49,8% 4,7% -52,4% 10,6%
marza EBITDA 21,1% 22,1% -1,08 - - -
marza netto 14,0% 9,4% 4,53 - - -
Zrédto: BDM, PAP, Spétka
Neuca Spétka opublikowata raport za 3Q’22.
Wybrane dane finansowe [min PLN]
3Q'21 3Q'22 r/r konsensus réznica 1-3Q'21 1-3Q'22 r/r
Przychody ze sprzedazy 2552,3 2.809,1 10% 2815,7 -0,2% 7182,8 8280,6 15%
2ysk brutto ze sprzedazy 250,7 311,0 24% - - 743,4 919,6 24%
EBITDA 78,7 76,7 -3% 71,5 7% 217,7 278,8 28%
Hurt apteczny 57,6 46,4 -19% - - 145,5 164,3 13%
Produkcja farmaceutykow 13,3 15,1 14% - - 39,1 55,1 41%
Badania kliniczne 1,9 3,4 74% - - 16,3 32,8 101%
Przychodnie medyczne 59 6,4 8% - - 16,7 14,9 -11%
Dziatalnos¢ ubezpieczeniowa - 5,3 - - - - 11,7 -
EBIT 58,9 52,8 -10% 48,1 10% 160,2 209,6 31%
2ysk netto na j.d. 40,1 25,4 -37% 25,2 1% 125,3 122,3 -2%
Marza zysku brutto 9,8% 11,1% - 10,3% 11,1%
Marza EBITDA 3,1% 2,7% 2,5% 3,0% 3,4%
Marza EBIT 2,3% 1,9% 1,7% 2,2% 2,5%
Marza zysku netto 1,6% 0,9% 0,9% 1,7% 1,5%
Zrédfo: BDM, spétka, PAP
Vercom Spotka opublikowata raport za 3Q'22.
Wybrane dane finansowe vs konsensus [min PLN]
3Q'22 kons. réznica  r/r a/q
Przychody 76,0 73,4 35% 71,6% 42,3%
EBITDA 16,4 15,5 5,8% 121,0% 75,2%
EBIT 12,7 12,9 -1,6% 105,2% 62,9%
zysknettoj.d. 4,3 58 -256% -10,2% -10,2%
marza EBITDA 21,6% 21,1% - - -
marza EBIT 16,7% 17,5% - - -
marzanetto  5,7% 7,9% - - -
Zrédfo: PAP, BDM, Spétka
Skokowy wzrost wynikéw to efekt m.in. konsolidacji wynikéw przejetej spotki MailerLite, ktora w trzecim kwartale
odnotowata wzrost przychoddéw o 41 proc. rdr. doktadajgc 5,3 min zt EBITDA do skonsolidowanych wynikéw Vercom.
3Q’22 byt najlepszym kwartatem w historii grupy.
VRG Spotka opublikowata raport za 3Q'22.

Wybrane dane finansowe [min PLN]

3Q'21 3Q'22 réznica 1-3Q’21 1-3Q'22 r/r

Przychody 305,0 319,4 4,7% 721,1 905,0 25,5%

segment odziezowy 168,6 166,7 -1,1% 395,0 474,2 20,0%

segment jubilerski 136,5 152,7 11,9% 326,1 430,8 32,1%
Wynik brutto na sprzedazy 163,3 165,5 1,3% 376,2 481,9 28,1%

segment odziezowy 92,3 85,9 -6,9% 208,9 258,6 23,8%

segment jubilerski 71,0 79,5 12,0% 167,3 223,2 33,4%
EBITDA 67,7 60,6 -10,4% 121,9 180,2 47,8%
EBIT 43,0 B85S -22,5% 43,9 98,5 124,4%
Zysk brutto 29,8 11,7 -60,7% 34,0 58,0 70,5%
Zysk netto 23,7 9,2 -61,2% 28,0 45,6 62,6%
Marza zysku brutto ze sprzedazy 53,5% 51,8% 52,2% 53,2%

segment odziezowy 54,8% 51,6% 52,9% 54,5%

segment jubilerski 52,0% 52,1% 51,3% 51,8%
Marza EBITDA 22,2% 19,0% 16,9% 19,9%
Marza EBIT 14,1% 10,4% 6,1% 10,9%
Marza zysku netto 7,8% 2,9% 3,9% 5,0%

Zrédto: BDM, spétka
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Introl Spétka podata wyniki za 3Q’22
Wyniki za 3Q’22 [mIn PLN]
3Q21 3Q'22 zmianar/r 1-3Q21 1-3Q’22 zmianar/r
Przychody ze sprzedazy 118,0 150,0 27,1% 337,4 406,6 20,5%
Zysk brutto ze sprzedazy 22,4 32,9 46,7% 65,5 81,6 24,5%
Wynik na sprzedazy 11,1 15,4 38,6% 20,0 29,1 45,5%
PPO/PKO -1,3 1,6 - 2,2 3,7 -
EBITDA 132 20,9 58,3% 32,3 44,1 36,3%
EBIT 9,8 17,0 73,4% 22,2 32,8 48,0%
2Zysk (strata) brutto 9,2 14,9 61,0% 19,6 27,5 40,2%
Zysk (strata) netto 6,7 12,1 80,3% 7,2 19,9 177,1%
Marza zysku brutto ze sprzedazy 19,0% 22,0% 19,4% 20,1%
Marza EBITDA 11,2%  13,9% 9,6% 10,8%
Marza EBIT 8,3% 11,3% 6,6% 8,1%
Marza zysku netto 5,7% 8,0% 2,1% 4,9%
Zrédto: DM BDM S.A., spétka
Wyniki za 3Q’22 wg segmentéw [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 100,4 99,3 1053 134,8 | 101,5 99,9 117,9 139,0 | 1129 1066 1180 1473 | 1186 1380 150,0
produkcja AKPIA 75 72 7,4 6,0 8,0 7,5 7,4 6,2 81 8,7 98 9,1 11,1 12,5 12,4
elementy odlewnicze 17,7 18,3 17,0 13,6 17,2 11,7 14,4 17,3 20,8 22,0 21,4 21,6 26,8 25,4 26,2
ustugi AKPIA 40,7 35,3 40,4 71,1 40,4 48,0 61,8 71,6 44,2 35,2 47,3 68,2 39,5 54,4 64,5
dystrybucja 31,2 34,6 33,7 36,8 31,9 28,4 32,0 37,0 36,2 35,7 35,3 42,4 36,0 39,4 40,7
pozostate 33 4,0 6,8 72 39 4,3 2,3 7,0 3,5 4,9 4,1 6,0 52 6,3 6,2
Zysk brutto ze sprzedazy 15,9 15,7 18,1 28,1 18,7 20,1 23,8 26,1 21,6 18,0 22,4 32,9 21,9 26,7 32,9
produkcja AKPIiA 2,2 235} 23 2,1 2,0 2,6 31 2,1 2,5 3,5 3,8 3,4 819 5 5,4l
elementy odlewnicze 2,4 3,2 2,4 2,3 1,9 3,5 2,2 2,1 4,6 3,6 3,6 3,5 4,0 3,8 3,0
ustugi AKPIiA 6,0 3,0 54 15,0 73 7,7 11,4 12,9 7,6 3,0 10,6 13,9 7,0 88 15,4
dystrybucja 6,6 74 71 9,2 7,7 6,3 7,6 8,7 8,0 7l 8,1 11,2 7l 9,1 8,9
pozostate 41,3 0,3 0,8 0,5 0,2 0,0 0,5 0,4 41,1 0,3 3,7 0,9 0,6 0,2 0,5
Zysk na sprzedazy 0,3 0,4 31 12,4 3,9 6,8 9,6 10,8 6,9 2,0 11,1 15,1 4,7 9,0 15,4
EBITDA 4,6 2,9 7,5 13,8 7,9 9,2 13,1 6,6 11,9 73 132 16,0 9,8 12,7 209
EBIT 1,7 -0,1 4,6 9,1 4,4 57 9,6 3,2 8,5 3,9 9,8 12,5 6,3 9,6 17,0
Zysk brutto 1,7 -0,5 39 7,8 4,6 33 8,8 2,1 8,0 2,4 9,2 11,4 54 73 14,9
Zysk netto 13 -0,8 4,0 43 4,0 2,5 79 0,5 6,4 -5,9 6,7 9,3 4,0 39 12,1
Marza brutto ze sprzedazy  15,8% 15,8% 17,2% 20,9% | 18,4% 20,1% 20,2% 18,8% | 19,1% 16,9% 19,0% 22,3% | 18,5% 19,3% 22,0%
produkcja AKPIiA 289% 351% 31,2% 34,8% | 254% 349% 41,3% 33,6% | 30,2% 39,5% 389% 36,8% | 34,7% 40,7% 41,4%
elementy odlewnicze 135% 17,3% 14,3% 16,6% | 11,1% 29,8% 151% 12,0% | 22,3% 16,2% 16,7% 16,0% | 150% 152% 11,3%
ustugi AKPIA 14,8% 8,4% 13,5% 21,2% | 18,0% 16,1% 18,4% 18,0% | 17,2% 8,6%  22,5% 20,4% | 17,8% 16,2% 23,9%
dystrybucja 21,2% 21,4% 20,9% 25,1% | 24,0% 22,3% 23,8% 23,5% | 22,1% 21,5% 23,0% 26,5% | 21,3% 23,1% 21,9%
Marza EBITDA 4,6% 2,9% 72% 102% | 7,7% 92% 11,1% 4,8% | 105% 6,8% 11,2% 10,8% | 83% 92% 13,9%
Marza netto 1,2% -0,8% 3,8% 3,2% 4,0% 2,5% 6,7% 0,4% 57% -56% 57% 6,3% 3,3% 2,8% 8,0%
Zrédto: DM BDM S.A., spétka
Komentarz BDM
* Rekordowe kwartalne przychody i EBITDA w historii spétki — bardzo dobre wyniki w segmencie ustug oraz produkcji
AKPIA.
o Dtug netto na poziomie 110 min PLN.
R22 Spétka opublikowata raport za 3Q’22.
Wybrane dane finansowe vs konsensus
3Q’22 kons. Réznica r/r
Przychody 108,4 104,9 33% 47%
EBITDA 279 268 42% 60%
EBIT 20,1 204 -1,5% 63%
zysk nettoj.d. 3,0 53 -43% -57%
marza EBITDA 25,7% 25,5%
marza EBIT 18,5% 19,4%
marza netto  2,8% 5,0%
Zrédfo: PAP, BDM, Spétka
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Wielton EBIT w 1-3Q’'22 wyniést 93,2 min PLN, w analogicznym okresie 2021 r. wyniost 71,4 min PLN. Przychody wyniosty
odpowiednio 2,5 mid PLN w poréwnaniu do 1,9 min PLN. Zysk netto uplasowat sie na poziomie 94,2 min PLN, rok temu
wynidst 58,3 min PLN.

Bowim Spoétka szacuje, ze skonsolidowane przychody netto ze sprzedazy produktow, towaréw i materiatow za 1-3Q’'22 wyniosty
2,2 mld PLN, co stanowi wzrost 0 550,5 min PLN w poréwnaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego.

Skonsolidowany zysk operacyjny za 1-3Q’22 wyniost 164,3 min PLN, co stanowi spadek o0 52,6 min PLN w poréwnaniu
do 1-3Q’21.

Skonsolidowany wynik finansowy netto za 1-3Q’22 wyniést 110,4 min PLN, co stanowi spadek o 35,7 min PLN w
poréwnaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego.

Izostal EBIT w 1-3Q'22 wynidst 24,3 min PLN w poréwnaniu do 15,9 min PLN w analogicznym okresie poprzedniego roku.
Przychody w tych okresach wyniosty odpowiednio 974,7 min PLN oraz 573,4 min PLN. Zysk netto za ostatnie trzy
kwartaty wyniést 18,6 min PLN, rok temu spdtka wypracowata 15,4 min PLN zysku.

Unibep Podsumowanie konferencji wynikowej po 3Q'22

Materiaty/koszty

-obserwowana jest stabilizacja cen materiatéw i zwiekszenie dostepnosci podwykonawcow
-dostawcy stali sg obecnie w stanie zapewnia¢ state ceny na dtuzsze okresy

-zarzad nie spodziewa sie spadku cen, mimo spadku popytu

-udato sig zwaloryzowaé wiele kontraktéw, ale nie generujg one zyskow

-GDDKIA wprowadzita waloryzacje takze do mniejszych kontraktow

Pltynnosé/dtug
-spotka uwaza, ze mimo wykazywania diugu netto, sytuacja jest pod kontrolg (wzrost dtugu netto to efekt m.in. mniejszej
przedsprzedazy mieszkan w 2022 czy bardziej wymagajace ptynnosciowo kontrakty w energetyczne/samorzgdowe)

Perspektywy

-zarzad uwaza, ze portfel na 2023 jest dobrze przygotowany, spotka nie ma presji na pozyskiwanie nowych kontraktow,
kontrakty podpisane w 2022 roku dajg szanse na dobre marze w 2023

-spétka bardziej stawia na bud. energetyczne i przemystowe ze wzgledu na kurczenie sie budownictwa mieszkaniowego

Kubatura

-poziom marzy z 1-3Q’22 powinien utrzymaé sie w catym 2022

-spotce udaje sie pozyskiwa¢ nowe zlecenia mimo mniejszej podazy kontraktéw, rosnie jednak konkurencja
-kontrakty dla inwestoréw publicznych zawierajg mechanizmy indeksacji cen

-spotka chce mocniej ofertowaé w obszarze wojskowym

-50% podpisanych kontraktow w 2022 to kontrakty mieszkaniowe

-w 2023 wptyw na marze beda mialy jeszcze stare kontrakty, celem jest jej stopniowa poprawa

Drogi
-zarzad oczekuje poprawy rentownosci w segmencie drogowym w 4Q’22
-spotka ma zahedgowane ceny asfaltu na 2023 (po wysokich cenach)

Przemyst-energetyka
-4Q’22 powinien przynies$¢ dalszy wzrost sprzedazy
-spoétka widzi wiele nowych projektéw w obszarze energetycznym, konkurencja jest mniejsza niz w kubaturze

Deweloperka

-obecnie 80% udziat transakcji gotowkowych

- PRS - spowolnienie rynku, duzy spadek transakcji w 2022

- w 4Q’22 plan przekazania 160 mieszkan (Idea Leo + Latte)

- w 4Q’22 planowane sprzedaz 270 lokali w Fama Jezyce do PRS — przekazania na przetomie 1/2Q’23, marza bedzie
podobna do $redniej marzy w segmencie deweloperce

Moduty

-3Q’22 stabilizacja cen materiatéw (drewno) i kosztu transportu

-ujemna marza efektem wczes$niejszych wzrostéw kosztéw i niskiego wykorzystania mocy produkcyjnych

-na rynku norweskim nie mozna waloryzowac¢ kontraktéw w ramach ich trwania — obecnie spétka przystepuje do rozmow
o waloryzacji (czas trwania ich to ok 3 m-ce, potem mozliwa $ciezka przez sad arbitrazowy lub zwyktg droge sadows),
ewentualne doptaty poprawig wynik 2023 roku

-wzrost zainteresowania budynkami niskoenergetycznymi (np. w obszarze doméw seniora; Niemcy, Polska)

-portfel — spotka uwaza, ze w najblizszym czasie ulegnie odbudowie dzieki umowom z rynku niemieckiego

-w 4Q’22 i 2023 oczekiwana jest dodatnia rentowno$¢ segmentu
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Elektrotim Podsumowanie konferencji wynikowej po 3Q’22
3Q22
-odpis na zapasy — zwigzany z modyfikacjg zakresu technicznego kontraktu na granicy (aneks z sierpnia), zarzad nie
widzi ryzyka kolejnego odpisu
-80% z wynegocjowanych 5 min PLN waloryzacji kontraktéow (gtownie samorzadowych) zostato wykazane z wynikach
3Q22 (segment Instalacji), pozostata czes¢ pojawi sie w kolejnych okresach, negocjacje prowadzone sg jeszcze na
kontraktach energetycznych (segment Sieci)
Kontrakt na granicy z Biatorusia
-w 1-3Q’22 rozpoznano 73 min PLN przychodéw (13 min PLN w 2Q'22, 60 min PLN w 3Q’'22)
-jezeli nie nastgpig opdznienia to zdecydowana wigkszos¢ kontraktu powinna by¢ rozpoznana w 4Q’22 (wedtug marzy
planowanej) — zakonczg sie wtedy prace budowlane
-przychody do rozpoznania na 1Q'23 begda niewielkie (odbedzie sie wtedy dostrojenie, szkolenie obstugi), ale nastgpi
tez finalne rozpoznanie/rozliczenie wyniku
-najwieksze ryzyka zwigzane sg obecnie z finalnym dostrojeniem bariery i spetnieniem wymagan technicznych
-spétka ma nadal otwartg ekspozycje na waluty na kontrakcie
-marza kontraktu na granicy nie odbiega od $redniej rentowosci innych kontraktow, przy czym jego koszty state sg
nizsze ze wzgledu na duzg skale
Perspektywy
-przy stabilnej sytuacji na rynku materiatéw spétka spodziewa sig dobrych wynikéw w kolejnych kwartatach
-4Q’22 bedzie bardziej wymagajgcy pod wzgledem ptynnosci (sptata zobowigzan na kontrakcie na granicy), spétka nie
chciataby wchodzi¢ w dtug ze wzgledu na wysokie koszty finansowe, ale duzo zalezy od zaliczek na nowych kontraktach
i zafakturowania robot na kontrakcie na granicy, poprawa pozycji gotdéwkowej nastgpi w 1Q’23
-w 4Q’22 powinny poprawi¢ sie wyniki Zeusa, zarzad uwaza jg za cenne aktywo
-spotka planuje istotnego wzrostu zatrudnienie (maksymalnie +100 oséb, jesli bedzie chciata utrzymaé przychody na
poziomie 400-450 min PLN)
-spotka nie komentuje przetargu na granicy z Kaliningradem
-nowa strategia (powinna pojawi¢ sie do konca 2022 roku) bedzie obejmowaé polityke dywidendowa

Develia Podsumowanie konferencji wynikowej po 3Q'22

Sprzedaz

-sprzedaz w 3Q’22 byta ponizej zatozen, spdtka planuje poprawe sprzedazy w 4Q'22

-114 mieszkan sprzedane w pazdzierniku (1339 po I-X'22) — poprawa naptywu nowych klientéw w stosunku do okresu
wakacyjnego

-spotka chce skonwertowac¢ rezerwacje na umowy deweloperskie na nowych projektach z poprzednich miesigcy na
przetomie XI/XIl, co powinno przynie$¢ mozliwos¢ realizacji planu rocznego na poziomie dolnych widetek 1600-1800
-cenniki — spétka trzyma ceny, cenniki korygowane sg nawet lekko w gére

Przekazania

-przekazania w 4Q’22 bedg mocne, przy czym czesc¢ inwestycji nie ma jeszcze pozwolenie na uzytkowanie

-w 3Q’'22 przekazywane byty projekty nisko marzowe (Ceglane, Stoneczne Miasteczko w Krakowie), 4Q'22 powinien
by¢ lepszy - cel to 30% marzy brutto w 2022

Rynek mieszkaniowy

-z oferty tegorocznej na rynku sprzedane jest 90-95%, z przysztorocznej 40-50%

-niski nadal udziat mieszkan gotowych (ok 7%)

-silny rynek najmu

-przez najblizsze 2 lata rynek bedzie opierat sig¢ na klientach gotéwkowych

-2023 — sprzedaz na rynku moze by¢ podobna jak w 3/4Q’22, powinien zwigkszac¢ sig udziat duzych deweloperdéw, skala
wyzwania dla matych, stabszych finansowo deweloperéw bedzie duza, rynek moze byé podobny do 2010 roku

Rynek biurowy
-mata liczba biur w budowie (wysokie koszty GW, wysokie oczekiwania w kwestii yielddw, spadek aktywnosci najemcéw)

Nieruchomosci komercyjne

-spotka jest w trakcie negocjacji sprzedazy Arkad Wroctawskich (list intencyjny z 1Q’22) i Woli Retro
-Malin — projekt na etapie zmiany studium, Hillwood przejat ciezar operacyjny rozwoju projektu
-Kolejowa — oczekiwane PnB w 4Q’22, r6zne opcje na stole

PRS
-segment jest pod presjg wysokich kosztéw finansowania
-zarzad oczekuje, ze rynek wrdci w przysztym roku
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Mirbud Spotka podata szacunkowe wyniki za 3Q'22

Szacunkowe wyniki za 3Q’22 [min PLN]
3Q'21 3Q'22 zmianar/r 3Q'22P BDM odchyl. 1-3Q'21 1-3Q'22 zmianar/r

Przychody ze sprzedazy 774,6  950,9 22,8% 841,6 13,0% 1647,2 2302,0 39,8%

Zysk brutto ze sprzedazy 71,1 82,2 15,5% 64,4 27,6% 160,4 185,0 15,4%

Zysk na sprzedazy 54,1 - 44,0 112,9

EBITDA 59,9 - - 47,9 - 136,5 - -

EBIT 56,5 - 44,0 126,6

Zysk brutto 52,4 37,0 113,4

Zysk netto 42,7 47,5 11,2% 30,0 58,3% 92,4 87,0 -5,9%

Marza zysku brutto ze sprzedazy  9,2% 8,6% 7,7% 9,7% 8,0%

Marza EBITDA 7,0% - 5,2% 6,9%

Marza EBIT 73% - 5,2% 7,7%

Marza zysku netto 5,5% 5,0% 3,6% 5,6% 3,8%

Zrédto: DM BDM S.A., spotka
Wyniki wg segmentéw [min PLN]
10’19 2Q’19 3Q'19 4Q'19 | 1Q20 2Q'20 3Q'20 4Q’20 | 1Q’21 2Q’21 3Q’21 4Q21 | 1Q22 2Q'22 3Q'22

Przychody 192,3 212,2 230,5 314,1 192,7 2423 3304 477,5 | 2983 5742 7746 8584 | 501,8 849,3 950,9

Budowlano-montazowa 157,4 246,7 239,7 264,7 176,6 246,3 308,0 4224 264,9 545,1 7413 792,6 | 4958 858,5 -

Deweloperka 13,6 10,1 8,3 60,7 23,6 12,2 28,3 50,5 30,9 338 32,9 49,4 12,1 17,7 ==

Najem 11,5 11,7 12,0 11,4 10,0 5,9 9,0 8,1 8,0 9,0 12,4 12,6 13,5 13,7

Inne 2,7 235} 2,0 2,7 2,1 i3 3,7 83 6,5 12,1 14,6 38,7 4,1 10,0 ==

Wytaczenia 7,2 -589 -31,3 -254 | -195 -23,4 -185 -11,7 | -12,0 -252 -26,7 -350 | -23,8 -50,6

2Zysk brutto ze sprzedazy 23,3 19,8 19,4 38,1 20,6 21,3 353 60,1 38,4 50,9 71,1 71,2 41,5 61,3 82,2

Budowlano-montazowa 8.0 14,8 11,3 19,4 11,8 21,6 23,4 31,3 25,7 43,5 55,0 49,4 30,7 50,6 ==

Deweloperka 3,7 2,6 2,2 10,1 51 3,1 6,7 12,9 7,8 7,6 7,6 10,6 2,9 5,7 -

Najem 4,1 4,9 5,0 5,0 31 -0,6 2,0 11 34 3,9 7,8 7,8 7,7 9,1 ==

Inne 1,1 0,6 0,7 0,8 0,5 0,3 0,8 -0,4 0,3 0,5 1,8 1,2 1,3 0,7

Wytaczenia i3 =hil 0,2 4,4 0,1 =il 2,4 15,3 1,7 -4,5 -1,0 2,2 =LAl -3,4 ==

SG&A 13,0 13,9 13,7 13,6 12,9 14,4 15,0 16,9 13,3 17,1 17,0 18,0 16,0 19,4 -

Zysk na sprzedazy 10,3 5,9 5,8 24,6 7,7 6,9 20,2 43,2 25,0 33,7 54,1 53,2 25,5 41,9 -

PPO/PKO 1,6 2,8 6,3 -4,9 4,4 2,7 14 -2,1 11,9 -0,4 2,3 -5,4 -0,6 -1,4 -

EBITDA 14,7 11,2 15,4 22,6 15,1 13,0 25,8 44,5 40,0 36,6 59,9 51,4 28,6 44,5 b

EBIT 11,9 8,7 12,0 19,7 12,2 9,6 21,7 41,0 36,9 333 56,5 47,8 24,9 40,5 -

Zysk brutto 8,8 45 8,0 15,7 8,6 5,9 18,7 371 | 326 284 524 426 | 201 343

Zysk netto 6,5 32 7,4 11,0 6,6 4,1 15,8 31,7 27,5 22,2 42,7 35,6 15,2 243 47,5

Marza brutto ze sprzedazy  12,1%  9,3% 84% 12,1% | 10,7% 88% 10,7% 12,6% | 12,9% 8,9% 92% 83% | 83% 7,2% 8,6%

Budowlano-montazowa 8,3% 6,0% 4,7% 7,3% 6,7% 8,8% 7,6% 7,4% 9,7% 8,0% 7,4% 6,2% 6,2% 5,9% ==

Deweloperka 27,5% 254% 26,3% 16,7% | 21,6% 251% 23,6% 255% | 253% 22,8% 23,0% 21,5% | 23,7% 32,2% =

Najem 352% 41,5% 42,0% 43,8% | 31,1% -10,2% 22,2% 13,3% | 42,7% 43,1% 62,5% 61,8% | 57,4% 66,4% ==

Inne 39,5% 24,6% 37,3% -282% | 23,2% 22,0% 21,9% 4,9% | -5,0% 3,7% 12,2% 3,0% | 31,3% -6,9% ==

SG&A/przychody 6,7% 6,5% 5,9% 4,3% 6,7% 5,9% 4,5% 3,5% 4,5% 3,0% 2,2% 2,1% 3,2% 2,3% -

Marza EBITDA 7,7% 5,3% 6,7% 7,2% 7,8% 5,3% 7,8% 9,3% | 13,4% 6,4% 7,7% 6,0% 5,7% 5,2% -

Marza EBIT 6,2% 4,1% 5,2% 6,3% 6,3% 4,0% 6,6% 8,6% | 12,4% 58% 73%  56% 50% 4,8% -

Marza netto 3,4% 1,5% 3,2% 3,5% 3,4% 1,7% 4,8% 6,6% 9,2% 3,9% 5,5% 4,1% 3,0% 2,9% 5,0%

Zrédto: DM BDM S.A., spétka
Komentarz BDM

o Wyniki lepsze od naszych zatozen — 13% na poziomie przychodéw oraz 0,9 pp na poziomie marzy brutto ze
sprzedazy.

o Rekordowy w historii kwartat pod wzgledem przychoddw (takze o ok. 100 min PLN wyzsze niz w 2Q’22 — za czes$¢
wzrostu odpowiada segment deweloperski, ktéry miat wigecej przekazan lokali, ale takze rosty prawdopodobnie q/q
przychody w segmencie budowlanym).

e Marza brutto ze sprzedazy wyniosta w 3Q’22 8,6% (oczekiwalismy wzrostu do 7,7% vs 7,2% w 2Q’22 — wigksza
kontrybucja deweloperki, szacunkowe wyniki wskazujg takze na prawdopodobny wzrost marzy w budownictwie q/q)

MLP Group Spétka w 1-3Q’22 miata 196,8 min PLN przychodéw (vs 145,7 min PLN w 1-3Q’21), 750,1 min PLN EBIT (vs 283,8 min
PLN w 1-3Q’21) oraz 526,1 min PLN zysku netto (vs 202,2 min PLN w analogicznym okresie roku poprzedniego).

Gobarto W 3Q’22 spétka miata 700 min PLN przychodéw (vs 489,3 w 3Q'21), 32,3 min PLN EBIT (vs -27 min PLN w 3Q’21)
oraz 24,7 min PLN zysku netto (vs -31,6 min PLN rok wcze$niej).

Introl Spoétka w 1-3Q'22 miata 406,6 min PLN przychodéw netto ze sprzedazy (vs 337,4 min PLN w 1-3Q’21), EBIT wyniést
32,8 min PLN (vs 22,2 min PLN w 1-3Q’21). Zysk netto wyniést 20 min (vs 7,8 min PLN w analogicznym okresie roku
poprzedniego).

ZUE Spétka w 1-3Q’22 miata 629,3 min PLN przychoddw ze sprzedazy (vs 593 min PLN w 1-3Q’21), 11,9 min PLN EBIT (vs
6,5 min PLN w 1-3Q’21). Zysk netto wyniést 11,4 min PLN (vs 4 min PLN w analogicznym okresie roku poprzedniego).

Ipopema Zysk netto spotki w 3Q'22 wynidst 1,8 min PLN (vs 1,4 min PLN rok wczesniej), przychody 12,9 min PLN (vs 13,2 min

PLN w 3Q21), EBIT 1,6 min PLN (vs 1,7 min PLN w 3Q’21).
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ul. 3-go Maja 23, 40-096 Katowice, Tel.: 032 208 14 35, analizy@bdm.com.pl

Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim 53 subi y
nie sq podstawa zadnej rekomendacji kupna badz sprzedazy w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny by tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie catosci lub czesci

autoréw. O

ie i zawarte w nim

wymaga zgody

raport.



BIULETYN PORANNY

czwartek, 17 listopada 2022, 08:10 CET

bdD

041993

Artifex Mundi  Spotka opublikowata wyniki za 3Q'22

Wyniki za 3Q’2022 [min PLN]
3Q'21 3Q'22 zmianar/r 3Q'22PBDM odchyl.

Przychody 9,1 8,9 -2,9% 8,9 0,0%
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 6,7 6,7 0,9% 6,9 -2,4%
EBITDA 5,0 3,7 -26,0% 4,0 -7,1%
EBIT 4,1 2,5 -40,0% 255] -0,9%
Zysk (strata) netto 3,3 1,7 -47,7% 2,0 -10,7%
Marza brutto na sprzedazy 73,0% 75,8% 77,7%
Marza EBITDA 56,7% 41,7% 44,9%
Marza EBIT 453% 28,0% 28,2%
Marza zysku netto 36,5% 19,7% 22,0%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétka

Komentarz BDM:

- Spotka w 3Q°22 wypracowata 8,9 min PLN przychodéw (-2,9% r/r) — z czego HOPY 2,8 min (-32,9% r/r), F2P 6,0 min
PLN (+23,5% r/r) - w tym ,Bladebound” = 0,6 min PLN (-27,6% r/r), ,Unsolved” = 5,5 min PLN (+33,7% r/r; 1,3 min PLN
z reklam), a reszte 0,1 min PLN gry premium (-47,8% r/r).

- W 3Q’22 koszty wytworzenia sprzedanych ustug siegnety 2,1 min PLN (-13,1% r/r, -10,7% q/q): tantiemy = 0,9 min
PLN (-39,4% r/r, -25,3% qg/q), amortyzacja = 1,2 min PLN (+47,3% r/r, -18,6% q/q).

- W omawianym okresie grupa rozpoznata 1,4 min PLN kosztéw ogdlnego zarzgdu (+7,9% r/r, -19,8% q/q) oraz 2,9 min
PLN kosztéw sprzedazy (+126,8% r/r, -14,6% q/q) — z czego 2,7 min PLN dotyczy UA (vs 1,2 min PLN w 3Q’21).

- W 3Q’22 EBITDA wyniosta 3,7 min PLN (-26,0% r/r). Przychody finansowe siegnety 0,4 min PLN (z czego 0,3 min
PLN z tyt. odsetek od lokat i rachunkéw bankowych, a 0,1 min PLN dotyczgcq aktualizacji wartosci inwestycji - utraty
kontroli nad spotkg Modrzew z Daleka sp. z o.0. w likwidacji z uwagi na wykreslenie z KRS), a koszty finansowe wyniosty
0,7 min PLN (0,3 min PLN wynika z réznic kursowych, a kolejne 0,3 min PLN z aktualizacji warto$ci inwestycji dotyczgca
transakcji FX). Tym samym spotka na poziomie zysku netto spotka wypracowata 1,7 min PLN (-47,7% rlr).

- Na koniec wrzesnia’22 spotka miata 22,4 min PLN $rodkéw pienigznych oraz aktywoéw finansowych (vs 20,0 min na
koniec czerwca’22).

- Na koniec wrzesnia’22 aktywowane koszty gier free-to-play wyniosty 27,3 min PLN, wobec 17,4 min PLN rok
wczesnieyj.

- Nowa gra RPG -w minionym okresie kontynuowano prace zgodnie z harmonogramem, zakfadajgcym m.in.
rozpoczecie, w potowie 2023 r. testéw z graczami (tzw. technical soft-launch), majgcych zweryfikowac krétkoterminowe
kluczowe wskazniki projektu.

- Nieznaczny spadek liczby pracownikow z 102 w 2Q’22 do 101 w 3Q’22.

(Krzysztof Tkocz)

Octava EBIT za 1-3Q'22 wyniodst -262 tys. PLN (vs -1 574 tys. PLN w 1-3Q’21). Strata netto w tych okresach wyniosta -882 tys.
PLN (vs -1681 tys. PLN w 1-3Q'21). Przychody i straty z inwestycji wyniosty 507 tys. PLN (vs -759 tys. PLN w
analogicznym okresie roku poprzedniego). Przychody operacyjne wyniosty 886 tys. PLN (vs 820 tys. PLN w 1-3Q’'21).

Legimi Podsumowanie konferencji wynikowej po 3Q’22 (16.11.2022) — 5 uczestnikow
- nowa wersja platformy — Legimi 4.0;
- ekspansja na rynku niemieckim rozwija sie powoli, spétka bedzie trzymac sie obranej strategii;
- sp6tka w tym roku wykupita dwie serie obligacji, jedna byta refinansowania dfugiem bankowym;
- podwyzki cen abonamentéw bedg uzaleznione od reakcji klientéw.

Q&A:

- trendy na rentowno$ci? Spotka ma mozliwosci negocjowania z dostawcami, ale dynamika inflacyjna nadal bedzie;
spotka chciataby utrzymac obecng rentownos$c, natomiast jezeli uda sie jg poprawic, to nieznacznie;

- spodziewany termin wptywu kolejnych ptatnosci z NCBIR? Cze$c¢ ptatnosci nastapita w pazdzierniku’22; w kolejnych
miesigcach spotka nie musi znaczgcych kapitatow na realizacje projektu (kosztéw kwalifikowanych); pojawiajg sie koszty
dodatkowe, nieobjete refundacjg, ktére spotka pokrywa we wilasnym zakresie; refundacja kosztow kwalifikowanych
wynosi 80%;

- wdrozenia projektu opracowanego z NCBIR dla uzytkownikéw jest przewidywane na przetomie tego roku, pierwsze
efekty bedzie wida¢ w 1Q’23; lojalizacja i koszty to dwa parametry, ktére spétka chce poprawic dzieki projektowi;

- spotka nie widzi niepokojgcych sygnatow odwrotow subskrypcji poprzez chern, dziatania marketingowe skutkujg
utrzymaniem tempa wzrostu;

- w Niemczech jest staba oferta w stosunku do bibliotek publicznych; rentowno$c¢ przy dotgczeniu wydawcy do
mechanizmu abonamentowego jest od poczatku lepsza niz w Polsce;

- czy zarzgd zamierza dokupywac akcje z rynku? Jezeli kurs dalej bedzie sie utrzymywat w okolicach 20 PLN, to bedzie
reagowat;

- czy jaki$ duzy podmiot interesowat sie ostatnio Legimi? Stale jest zainteresowanie, ale zarzad nie zgadza sie na tak
niskie wyceny.

Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
ul. 3-go Maja 23, 40-096 Katowice, Tel.: 032 208 14 35, analizy@bdm.com.pl

Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim 53 subi y autoréw. O ie i zawarte w nim
nie sq podstawa zadnej rekomendacji kupna badz sprzedazy w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny by tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie catosci lub czesci wymaga zgody jacych raport.




BIULETYN PORANNY

czwartek, 17 listopada 2022, 08:10 CET

bdD

041993

Dom Podsumowanie konferencji wynikowej po 3Q’22
Development
3Q22
-spotka jest zadowolona ze sprzedazy w 3Q’22 (mimo, ze jest stabsza od zatozen z poczatku roku o ok. %4) na tle rynku,
istotny wzrost udziatu rynkowego, sprzedaz jest realizowana na wysokiej marzy
-dobrze radzi sobie przede wszystkim rynek warszawski
-2% lokali w ofercie to lokale gotowe (10-15% to standard na rynku).
-63% lokali w budowie jest sprzedane (byto 67% po 3Q'21 i 59% po 2Q’22)
-udziat sprzedazy przez posrednikéw to obecnie kilka procent (spétka wrdcita do takiej formy sprzedazy po dtuzszej
przerwie)

Rynek

-sytuacja rynkowa jest bardzo trudna, zakupy gtownie za gotowke (ok. 75%)

-wzrost popytu i cen na rynku najmu wspiera popyt inwestycyjny

-przesuniecie sie popytu w kierunku mniejszych mieszkan (spdtka stara sie zmniejszaé $redni metraz we
wprowadzanych projektach)

-stabilizacja kosztéw materiatow, wzrost dostepnosci podwykonawcow

-wzrost dostepnosci kredytéw w przysziosci spowoduje kumulacje odktadanego obecnie popytu

Ceny
-lekka tendencja wzrostowa cen sprzedazy mieszkan
-udzielane rabaty mieszczg sie¢ w widetkach zaktadanych w normalnej dziatalnosci przed kryzysem

Perspektywy

-w 4Q’22 planowane uruchomienie nowych inwestycji na ok. 900 lokali

-zarzad dazy do maksymalizacji marzy brutto ze sprzedazy, poziom w 4Q’22 nie powinien odbiega¢ od 1-3Q’22, spétka
stara sig utrzymywaé poziom ok 30%

-wstepnie 2023 sprzedazowo moze by¢ dla rynku nie by¢ gorszy niz 2022

Grunty

-transakgciji jest mniej, ceny sg zréznicowane, nie ma wyprzedazy

-spoitka liczy na coraz wiecej okazji, w ciggu najblizszego roku chciataby kupi¢ grunty na atrakcyjnej marzy
PRS

-potencjat fundamentalny PRS jest bardzo duzy

-deweloperzy majg obecnie ,moce produkcyjne’

Spotka przed sesjg w $rode podata wyniki — ponizej zalegte tabele

Wyniki za 3Q’22 [mIn PLN]

3Q'21 3Q'22 zmianar/r 3Q'22P kons. odchylenie 1-3Q'21 1-3Q'22 zmianar/r

Przychody ze sprzedazy 331,5 320,2 -3,4% 254,4 25,9% 1475,9 1649,0 11,7%
Zysk brutto ze sprzedazy 113,1 85,2 -24,7% 493,2 490,6 -0,5%
Zysk na sprzedazy 67,9 28,6 -57,9% 359,1 323,0 -10,1%
EBITDA 72,5 31,5 -56,6% 23,8 32,4% 369,7 322,6 -12,7%
EBIT 68,7 27,5 -60,0% 18,5 48,6% 358,3 310,0 -13,5%
Zysk (strata) brutto 65,8 29,9 -54,6% 354,1 323,0 -8,8%
Zysk (strata) netto 53,7 23,6 -56,0% 16,5 43,0% 286,2 259,4 -9,4%
Marza zysku brutto ze sprzedazy 34,1% 26,6% 33,4% 29,8%
Marza EBITDA 219%  9,8% 9,4% 25,0% 19,6%
Marza EBIT 20,7%  8,6% 7,3% 24,3% 18,8%
Marza zysku netto 16,2%  7,4% 6,5% 19,4% 15,7%

Zrédto: DM BDM S.A., spétka

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

1Q'19 2Q'19 3Q'19 4Q'19 : 1Q'20 2Q'20 3Q'20 4Q'20 : 1Q21 2Q21 3Q'21 4Q'21 1Q'22 2Q22 3Q'22
Przychody ze sprzedazy 5282 2387 387,6 5072 : 3141 4580 3632 679,7 : 8079 3365 33,5 4216 : 7270 60,8 3202
Warszawa 473,1 204,8 3099 3710 : 273,3 329,0 143,8 512,9 : 620,7 2334 1241 260,1 591,0 267,6 162,9
Wroctaw 2,2 i3 49,3 7,0 26,7 1,7 72,7 60,6 139,1 50,1 17,2 2,5 il 93,7 12,1
Gdarisk 52,9 32,5 28,5 129,3 14,1 127,3 146,6  106,2 574 44,0 170,9 134,8 82,3 162,8 58,3
Krakéw 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 19,4 24,2 52,7 77,7 87,0
Zysk brutto ze sprzedazy 145,1 79,3 109,8 166,0 92,7 146,7 116,2 223,1 : 2629 1173 1131 132,0 233,8 171,7 85,2
Warszawa 126,4 69,0 89,4 12353] 84,2 100,5 44,5 170,7 : 211,7 87,2 49,7 86,8 203,5 84,5 56,5
Wroctaw 0,4 0,2 CFb} 18 4,2 1,4 21,6 16,1 B2%5) 16,0 55 -1,2 2,1 26,5 4,2
Gdarisk 23,6 12,4 ag,1 45,4 4,5 47,0 52,2 38,5 20,4 14,6 5E)3 48,8 29,6 61,8 21,7
Krakéw 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 5,3 6,1 10,8 3,6 17,2
alokacja ceny nabycia Gdarisk -5,4 -2,2 -2,3 -4,4 -0,2 -2,2 -2,1 -2,2 -1,7 -0,5 -1,4 -1,3 -0,3 -1,9 -0,1
alokacja ceny nabycia Krakow 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 -53 -7,3 -12,1 -2,7 -14,4
SG&A 41,2 37,0 40,0 48,4 41,9 40,0 41,7 48,7 45,3 43,6 45,1 59,8 50,2 60,8 56,6
Zysk na sprzedazy 103,9 42,3 69,8 117,6 50,9 106,7 74,5 174,5 : 217,5 73,7 67,9 72,2 183,5 110,9 28,6
Saldo PPO/PKO 1,5 -4,2 -1,1 -9,1 -1,1 -2,5 -0,6 -16,0 -1,7 0,1 0,8 -17,4 -9,7 -2,2 -1,1
EBITDA 109,1 41,8 72,5 112,3 53,7 107,8 77,5 162,0 : 219,5 77,6 72,5 58,6 178,0 113,0 31,5
EBIT 105,4 38,1 68,7 108,5 49,7 104,2 73,9 158,5 | 2159 73,8 68,7 54,8 173,9 108,6 27,5
Saldo finansowe 0,6 -0,3 0,2 -0,3 16 59 19 -1,7 -0,2 15 2,9 34 -4,1 -6,5 -2,4
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Zysk brutto 104,8 38,3 68,5 108,8 48,1 98,3 72,0 160,1 : 216,1 72,3 65,8 51,4 178,0 115,1 29,9
Zysk netto 84,4 31,0 55,0 85,7 38,5 79,1 57,6 127,0 : 174,5 58,0 53,7 40,9 141,7 94,0 23,6
Marza zysku brutto ze sprzedazy  27,5% 33,2% 28,3% 32,7% : 29,5% 32,0% 32,0% 32,8% : 32,5% 34,9% 34,1% 31,3% 32,2% 28,5% 26,6%
Warszawa 26,7% 33,7% 28,9% 33,2% : 30,8% 30,5% 30,9% 33,3% : 34,1% 37,4% 40,0% 33,4% 34,4% 31,6% 34,7%
Wroctaw 16,4% 18,8% 19,3% 253% : 158% 83,3% 29,7% 26,5% : 23,4% 32,0% 31,7% -49,7% : 197,9% 28,3% 35,0%
Gdarisk 44,7% 38,1% 46,1% 351% : 31,7% 36,9% 356% 36,3% : 357% 33,2% 347% 36,2% 36,0% 37,9% 37,3%
Gdarisk po alokacji 34,5% 31,2% 38,1% 31,7% : 30,4% 352% 342% 34,2% : 32,7% 31,9% 33,9% 353% 357% 36,8% 37,1%
Krakow — == == == == == == == == 27,3%  25,3% 20,5% 4,6%  19,8%
Krakéw po alokacji - - - - - -0,1%  -4,8% -2,4% 1,1% 3,3%
Marza zysku na sprzedazy 19,7% 17,7% 18,0% 23,2% : 16,2% 23,3% 20,5% 25,7% : 26,9% 21,9% 20,5% 17,1% 25,2% 18,4% 8,9%
S&GA/przychody 7,8% 155% 10,3% 9,5% : 13,3% 87% 11,5% 7,2% 56% 13,0% 13,6% 14,2% 6,9% 10,1% 17,7%
Marza EBITDA 20,7% 17,5% 18,7% 22,1% : 17,1% 23,5% 21,3% 23,8% : 27,2% 23,1% 21,9% 13,9% 24,5% 18,8% 9,8%
Marza EBIT 20,0% 16,0% 17,7% 21,4% : 15,8% 22,7% 20,3% 23,3% : 26,7% 21,9% 20,7% 13,0% 23,9% 18,1% 8,6%
Marza zysku netto 16,0% 13,0% 142% 16,9% : 12,3% 17,3% 15,8% 18,7% : 21,6% 17,2% 16,2% 9,7% 19,5% 15,6% 7,4%

Zrédto: DM BDM S.A., spotka

Instal Krakéw  Spotka podata wyniki za 3Q’'22 w $rode przed sesjg — zalegty komentarz

Wyniki za 3Q’22 [min PLN]

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

Przychody 95,1 88,5 -6,9% 89,1 -0,6% 288,3 253,9 -11,9%
Zysk brutto ze sprzedazy 19,0 18,0 -5,5% 16,9 6,4% 59,4 43,4 -27,1%
Zysk na sprzedazy 6,4 4,6 -29,3% 6,6 -30,9% 28,2 9,2 -67,4%
EBITDA 8,0 9,0 12,9% 8,2 10,0% 34,0 16,7 -50,9%
EBIT 6,3 7,5 19,9% 6,6 14,3% 29,1 12,1 -58,3%
Zysk (strata) brutto 6,2 8,1 31,5% 7,6 7,2% 28,3 13,3 -52,9%
Zysk (strata) netto 4,9 6,1 24,2% 5,7 6,6% 21,8 9,6 -55,7%
Marza zysku brutto ze sprzedazy 20,0%  20,3% 19,0% 20,6% 17,1%
Marza EBITDA 8,4%  10,2% 9,2% 11,8% 6,6%
Marza EBIT 6,6% 8,5% 7,4% 10,1% 4,8%
Marza zysku netto 5,1% 6,9% 6,4% 7,6% 3,8%

Zrédto: DM BDM S.A., spétka

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

1Q'19 2Q'19 3Q'19 4Q'19 1Q'20 2Q20 3Q'20 4Q'20 1Q'21 2Q21 3Q'21 4Q'21 1Q'22 2Q'22 3Q'22
Przychody ze sprzedazy 76,1 97,6 1444 1234 | 1016 96,5 10,8 1115 82,0 111,3 95,1 92,1 74,0 91,3 88,5
Budowlanka 26,3 40,1 5 41,8 32,9 31,4 38,6 45,9 24,3 25,8 30,8 Bi% P35 831G 27,7
Deweloperka 7,5 14,9 61,0 41,9 30,5 30,1 22,2 29,2 24,6 46,5 17,4 9,2 /5] 11,2 83
Rynek zagraniczny 16,3 16,2 16,7 15,5 16,5 13,0 16,7 16,2 15,4 16,0 16,0 16,5 16,1 15,7 16,5
Produkcja lekka 23,1 21,5 25,1 21,5 19,0 20,0 21,6 17,7 14,6 20,2 28,4 30,9 22,9 25,6 29,2
Produkcja cigzka 13 3,0 14 0,5 0,6 0,1 1,1 0,6 0,6 0,7 0,2 1,7 - - -
Pozostate 1,6 1,8 2,7 2,2 2,1 1,9 1,8 2,0 245 2,0 2.3 2,5 4,1 5,0 6,8
Zysk brutto ze sprzedazy 2,8 5,5 20,6 12,2 7,0 6,6 89 5,0 59 15,9 6,4 1,9 1,0 3,7 4,6
SG&A 8,1 7,8 12,1 8,1 9,6 8,3 11,3 9,0 8,6 10,1 12,6 11,2 9,8 10,9 13,4
Zysk na sprzedazy 2,8 5,5 20,6 12,2 7,0 6,6 8,9 5,0 59 15,9 6,4 19 1,0 3,7 4,6
Budowlanka -0,5 -0,3 1,2 0,7 0,1 -0,6 1,1 0,0 0,3 0,9 -0,1 -0,2 -1,6 -0,7 2,5
Deweloperka 11 g5 17,8 10,6 8,0 8,3 9,4 71 6,3 159 4,9 2,0 2,1 3,0 5.3
Rynek zagraniczny 0,5 0,4 -0,5 0,0 -0,2 -1,0 -0,1 -0,4 0,5 0,6 0,3 -0,2 0,3 -0,1 0,1
Produkcja lekka 2,2 2,0 1,7 0,4 -0,6 0,1 1,2 -1,2 -1,0 0,5 1,2 0,2 -0,2 0,6 2,6
Produkcja cigzka -0,2 0,0 -0,2 -0,1 -0,6 -0,4 -0,4 -0,4 -0,6 -0,5 -0,3 0,0 - - -
Pozostate -0,3 -0,1 0,7 0,6 0,3 0,1 -0,1 0,0 0,3 0,4 0,5 0,0 0,4 0,9 1,0
Saldo PPO/PKO -1,5 -0,9 -5,3 -0,2 0,3 0,7 -6,5 9,0 1,0 0,1 -0,2 58 0,2 -0,3 3,0
EBIT 1,3 4,6 15,3 12,0 73 73 2,4 14,0 6,9 15,9 6,3 7,7 1,2 34 7,5
EBITDA 2,4 59 16,4 13,4 8,9 8,9 4,1 15,5 8,4 17,5 8,0 9,1 2,8 4,9 9,0
Zysk (strata) brutto 1,3 4,6 15,7 11,5 8,0 7,2 2,6 13,5 6,9 15,3 6,2 7,0 1,4 3,7 8,1
Zysk (strata) netto 0,7 3,2 11,1 9,0 6,1 57 0,7 10,7 52 11,7 4,9 51 1,0 2,6 6,1
Przekazania mieszkan 16 39 195 140 112 108 72 106 78 139 49 22 18 28 22
CFO 9,5 24,8 2,5 -6,4 26,9 1,2 22,3 29,5 6,6 19,3 -1,8 3,6 6,8 -32,8 23,7
Dtug (gotéwka) netto -14,2 -36,2 -23,5 -15,4 -36,7 -35,4 -40,8 -68,2 -72,6 -80,5 -62,1 -60,5 -62,4 -19,5 -27,8
Przychody zmiana r/r -42,3% -182% 40,4%  -6,7% | 33,5% -1,2%  -29,5% -9,6% | -19,3%  153% -6,6%  -17,4% | -9,7% -17,9%  -6,9%
Budowlanka -40,7% -27,3% -30,8% -23,0% | 24,9% -21,7%  2,9% 9,8% | -26,1% -17,8% -20,0% -31,7% | -3,4% 313% -10,2%
Deweloperka -85,6% -43,9% 673,0% 20,8% | 305,1% 101,5% -63,6% -30,4% | -19,2% 54,6% -21,8%  -68,5% | -69,6% -759% -52,1%
Rynek zagraniczny -1,4% -1,6% -1,2% -4,8% 1,4% -19,6% -0,4% 4,7% -7,0% 22,6% -3,7% 1,9% 4,9% -2,0% 3,1%
Produkcja lekka 50,0%  23,3% 33,5% 2,5% -17,6% -6,8% -14,1%  -17,9% | -23,2% 1,3% 31,8% 74,9% 56,7% 26,4% 2,7%
Produkcja ciezka 254%  28,7% -559% -76,3% | -52,3% -96,6% -24,3% 21,4% -8,8% 586,4% -82,9%  198,8% == == ==
Pozostate -34,4%  38,2% -0,6% -30,4% | 32,7% 1,2% -352% -8,4% 18,3% 7,8% 29,9% 21,9% 62,9% 148,0% 197,3%
Marza brutto ze sprzedazy  3,7% 5,7% 14,3% 9,9% 6,9% 6,8% 8,7% 4,5% 7,2% 14,3% 6,8% 2,0% 1,3% 4,0% 5,2%
SG&A/przychody 10,6% 8,0% 8,4% 6,5% 9,4% 8,6% 11,1% 8,1% 10,5% 9,1% 13,2% 12,1% 13,2% 12,0% 15,2%
Marza na sprzedazy 3,7% 5,7% 14,3% 9,9% 6,9% 6,8% 8,7% 4,5% 7,2% 14,3% 6,8% 2,0% 1,3% 4,0% 5,2%
Budowlanka -2,0% -0,8% 3,2% 1,8% 0,2% -1,8% -2,9% -0,1% 1,3% 3,6% -0,3% -0,6% -6,7% -1,9% -8,9%
Deweloperka 15,0%  23,4% 29,2% 25,2% 26,2% 27,7% 42,2%  24,2% 25,7% 30,0% 28,0% 21,6% 28,0% 26,5% 39,5%
Rynek zagraniczny 3,2% 2,6% -3,1% -0,2% -1,1% -7,9% -0,4% -2,7% 3,5% 4,0% 1,7% -1,4% 1,6% -0,8% 0,5%
Produkcja lekka 9,6% 9,2% 6,6% 1,8% -3,1% 0,3% 5,5% -6,8% -6,7% 2,6% 4,2% 0,8% -0,9% 2,3% 9,1%
Produkcja cigezka -16,5% 0,5% -15,2% -16,9% | -93,3% -339,8% -38,3% -65,5% | -109,1% -76,2% -138,1% 2,3% = = =
Pozostate -20,5%  -3,0% 25,7% 26,5% 13,4% 6,4% -3,5% 2,0% 11,9% 19,3% 19,9% 0,7% 9,7% 17,8% 15,0%
Marza EBITDA 3,2% 6,1% 11,3% 10,9% 8,7% 9,2% 4,0% 13,9% 10,3% 15,8% 8,4% 9,9% 3,8% 5,3% 10,2%
Marza EBIT 1,7% 4,8%  10,6%  9,7% 7,1% 7,6% 2,4%  12,6% 8,4% 14,3% 6,6% 8,3% 1,6% 3,7% 8,5%
Marza zysku netto 0,9% 3,3% 7,7% 7,3% 6,0% 5,9% 0,7% 9,6% 6,3% 10,5% 5,1% 5,5% 1,3% 2,8% 6,9%

Zrédto: DM BDM S.A., spétka

Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
ul. 3-go Maja 23, 40-096 Katowice, Tel.: 032 208 14 35, analizy@bdm.com.pl

Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim 53 subi y autoréw. O ie i zawarte w nim
nie sq podstawa zadnej rekomendacji kupna badz sprzedazy w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny by tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie catosci lub czesci wymaga zgody jacych raport.




bdD

041993

Kruk

Alumetal

TIM

Atende

Rafamet

Banki

Deweloperzy

Budowlanka

BIULETYN PORANNY

czwartek, 17 listopada 2022, 08:10 CET

Komentarz BDM

o Wyniki mniej wiecej zgodne z naszymi oczekiwaniami (spotka juz wcze$niej podawata tez szacunkowe dane
jednostkowe), ale za az +3,0 min PLN odpowiada saldo pozostatej dziatalnosci operacyjnej (alokowane w segmencie
budowlanym — wypfata kwota ugody z jednego z kontraktow).

e Na poziomie marzy na sprzedazy wyraznie ujemna rentowno$¢ w segmencie budowlanym (zawigzanie rezerw
gwarancyjnych), poprawa marzy w segmencie produkcji lekkiej (Frapol).

e Bardzo wysoka marza w deweloperce. W wyniku rozpoznano 22 mieszkania —podobnie jak w 2Q’22, na projekcie
Podgaje.

o Nowe umowy deweloperskie w 3Q’22 na poziomie 33 lokali (vs 53 w 2Q’22) — projekt Mierzeja Wislana (etap | na
138 lokali, z czego 87 jest sprzedane/zarezerwowane, uzyskat pozwolenie na uzytkowanie — w 4Q’22 przewidziane
jest przekazanie mieszkan klientom).

o Nowe umowy przedwstepne w 3Q’22 na poziomie 14 lokali (vs 28 w 2Q’22)

e Spotka uzyskata pozwolenie na budowe kolejnych etapow Mierzei Wislane (685 lokali — kolejny etap w realizacji
obejmuje 278 lokali)

Akcjonariusze zdecydowali o upowaznieniu zarzadu do skupu akcji wtasnych o wartosci do 1 mid PLN.

taczna wartos¢ nominalna nabywanych akcji nie przekroczy 3,9 min PLN, czyli 20% wartosci kapitatu zaktadowego
spotki. Cena, za ktérg spotka bedzie nabywac¢ wiasne akcje nie moze by¢ wyzsza od 400 PLN i nizsza niz 1 PLN.

Spétka planuje dalsze zwiekszanie wolumendw sprzedazy w 2023 roku. Sprzedaz grupy wzrosta w 3Q"22 o 6% do 58,7
tys. ton wyroboéw. Po 9 miesigcach br. wzrosta o 8,3% do 191,2 tys. ton.

"Dobry sentyment w europejskim przemysle motoryzacyjnym pozwala nam patrze¢ z optymizmem i to nie tylko na
koncéwke tego roku, ktéra wyglada bardzo dobrze, ale takze na pierwsze pétrocze 2023 roku (...) Chcemy po raz kolejny
zwiekszac ilosci sprzedazy w przysztym roku" - prezes

Warunki cenowe i szczegoty dotyczace transakcji przejecia Alumetalu przez Hydro Aluminium beda ponownie
negocjowane - Grzegorz Stulgis, przewodniczgcy Rady Nadzorczej.

Zarzad spotki zdecydowat o wyptacie zaliczki na poczet przewidywanej dywidendy na koniec 2022 roku w fgcznej
wysokosci prawie 30 min PLN, czyli 1,35 PLN na akcje.

Spoétka pozostaje "racjonalnie optymistyczna" co do wynikéw na koniec 2022 roku, liczy na wzrost przychodéw
i poprawe pod katem wynikéw finansowych.

"Po trzech kwartatach 2022 roku notujemy skumulowany wzrost przychodéw o 11%. Wzrost sprzedazy widzimy we
wszystkich segmentach. Jest to konsekwencja dziatan podjetych przez nas od poczatku roku i skoncentrowania sie na
sektorach kluczowych z naszego punktu widzenia” — prezes Marcin Petrykowski.

Wsréd przyczyn tego, ze pomimo wzrostu przychoddw zyski grupy nie rosng wymienia sie skutki inflacji i rosngce
koszty. Istotnym problemem sg tez utrzymujace sie opdznienia w dostawach produktéw hardware od kluczowych
dostawcow. Pojawiajg sie pewne sygnaty dotyczace szans na udroznienie fancuchéw dostaw.

"Przygotowujemy sie, ze w 2023 roku trzeba bedzie mocniej walczy¢ o Kkontrakty, liczymy na popyt na
cyberbezpieczenstwo, rozwigzania chmurowe, inteligentng energetyke. Przygotowujemy sie na wzrost inwestycji w
energetyke rozproszona, odnawialng, a takze na telekomunikacje w przypadku kontraktu na 5G" —powiedziat prezes
Marcin Petrykowski.

Spétka zawarta umowe Hebei K.N.T. Technology Development na dostawe tokarki podtorowej sterowanej numerycznie
typu tandem na kwote 1,5 min EUR, tj. 6,8 min PLN. Termin dostawy maszyny ustalono do dnia 30.11.2023 r.

Sad obnizyt raty kredytu. Precedensowe postanowienie w sprawie WIBOR zaniepokoi banki, a ich klientéw moze
zacheci¢ do sktadania pozwéw. Sad Okregowy w Katowicach polecit liczy¢ raty kredytu bez WIBOR, w efekcie spadty
one z 6,7 tys. do 1,7 tys. zt. To nieprawomocne postanowienie 0 zabezpieczeniu w jednej ze spraw. — Rzeczpospolita

Sad wytgczyt WIBOR z raty. W Katowicach zapadto precedensowe orzeczenie w sprawie z powddztwa kredytobiorcy
podwazajgcego sposob obliczania oprocentowania. Banki powinny sie ba¢? To sie dopiero okaze. — Puls Biznesu

Deweloperzy chcg przeczeka¢ trudne czasy. Gotdéwka rzadzi. Wysokie koszty finansowania dtawig popyt klientéw
indywidualnych i instytucjonalnych. Budowniczowie mieszkan przechodzg w stan czuwania. - Rzeczpospolita

Bedg cigé¢ plany budowy drég. W branzy budowlanej nasilajg sie obawy, ze 10-procentowy limit waloryzacji uméw nie
pokryje galopujgcego wzrostu cen i dwucyfrowej inflacji. Ryzyko postepujgcej drozyzny materiatéw i robocizny w
kolejnych latach jest wyjgtkowo duze. - Rzeczpospolita
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Sprzet IT Rynek sprzetu IT i elektroniki wcigz ma sie dobrze. Tradycyjna sezonowo$¢ powinna wspiera¢ wyniki dystrybutoréow IT
oraz elektroniki uzytkowej w czwartym kwartale - ocenia Andrzej Przybyto, prezes grupy AB. - Parkiet

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 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
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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 17.11.2022 roku, 08:10 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 sSwiadczenie ustug 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¢ Swiadomosé, ze kazda decyzja inwestycyjna na rynku kapitatowym jest obarczona szeregiem ryzyk, ktore moga finalnie skutkowa¢ 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¢ aktualnosé¢ 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 negatywng stope zwrotu w danym okresie. Jednocze$nie 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 spowodowad, 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

* powigzan BDM z emitentami notowanymi na GPW, NewConnect, Catalyst z tytutu wykonywania na ich rzecz przez BDM funkcji animatora w celu wspomagania ptynnosci obrotu
instrumentami finansowymi- informacje znajduja sie pod adresami:
https://www.gpw.pl/animatorzy-emitenta
https://www.gpw.pl/animatorzy-rynku
https://newconnect.pl/czlonkowie-animatorzy-rynku
https://gpwcatalyst.pl/uczestnicy-catalyst-lista-animatorow

Nadzér nad BDM sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego.

Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
ul. 3-go Maja 23, 40-096 Katowice, Tel.: 032 208 14 35, analizy@bdm.com.pl

Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim 53 subi y autoréw. O ie i zawarte w nim
nie sq podstawa zadnej rekomendacji kupna badz sprzedaty w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny by tak inter i ie  prasie lub w Internecie catosci lub czesci wymaga zgody jacych raport.
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