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KOMENTARZ PORANNY Wartosé¢ Zmiana
Lepsze nastroje u progu nowego tygodnia 1D YTD
Za nami tydzien, ktéry zakonczyt miesigc i kwartat. Kwartat udany dla rynkéw akcji, cho¢ mniej
niz poprzedni, a miesigc spadkowy pierwszy raz od marca. Rynki finansowe dalej zyty W!G20 16974 0.2% -211%
rosngcym tempem pandemii, gdzie w piatek informowano o zakazeniu prezydenta D. Trumpa WIG30 19468 0,0% -21,3%
(w sobote trafit do szpitala) i generalnie ognisku choroby w Biatym Domu. Tymczasem wcigz mWIG40 35556 0,2% -9,0%
nie ma zgody miedzy Republikanami a Demokratami ws. Il pakietu fiskalnego, a kluczowe swiG80 13980,2 -1,1% 16,1%
wydarzenie, czyli wybory prezydenckie zbliza sie wielkimi krokami. W kraju z kolei kazdy dzienn  wic 49 043,3 0,0% -15,2%
praKtyczpie przynosi nowe rgkordy pandemii'i wirost hgspjtalizacji, a MZ zwigkszyt liczbe stref  \y 15 Banki 37089 0.5% 45.2%
ézg\l/lvreglonalnych obos'trzter;z.Z"l do 51tczyll 16d/o %og\fll/atowlezo o ole © oddal WIG Bud 2999,3 0.3% 31,6%
mocno rozpoczeta tydzien wzrostem rzedu 3,8% na , ale kolejne sesje oddaty = cpemi 6623.2 0.8% 21.1%
jego wiekszg czes$¢. Ponad 28% zyskato CCC finiszujgc po bardzo stabym miesigcu, gdzie e m emia 2 156’0 0’80/0 12’40/0
pretekstem okazaly si¢ lepsze od oczekiwan szacunki wynikéw za 3Q'20. Rosty takze spotki ew _ ! e et
energetyczne, gt. PGE reagujace dalej na porozumienie z gérnikami i odsprzedaz udziatow W!C Energia 19348 -2,0% gD
spoiki celowej EJ 1. Duzg przecene w czwartek zaliczyt CD Projekt. Stabo zachowywaly si¢ WIG Games 330299 2,7% 76,0%
réwniez spotki paliwowe i gwiazda ostatnich miesigcy czyli KGHM. Sposréd MiS po wynikach  WIG IT 37781 0,5% 33,3%
za 2Q'20 dwucyfrowo zyskiwat Playway. Po stabym miesigcu odbijat AmRest. Spotki  wWiIG Media 4754,5 -1,7% -11,5%
,,covidowg” miaty Iepszy.ty.dzie_h niz_poprzedni miesigc rosngé érednio.o ok. 1% na rynku G paliwa 4001,7 1,9% 38,3%
glé(yvnym '.3% na NC. Najvy|ecej prawn? 12% zysll<a't Vo>'(el a bllsko 10% B|orrjed;LubI|_n. Pon_ad WIG Spoz 29981 0.0% 41%
43% straCI!o F)elko po wynikach za 2Q'20 urealr.uajac nl'eCO swqq ,,napus:hnletq .I.<ap|tal|rzaqe. P — 36417 0.4% 17.9%
Nowy tydzien rozpoczynamy w dobrych nastrOJ_ach. V\{)leksz_osc |ndelksow_w Azji zakonczyta WIG Telco 902,3 0.6% 3.3%
zielonym kolorem, a kontrakty na S&P500 zyskujg >0,5% po informacjach, ze Trump wraca do = =
zdrowia i ma szybko opusci¢ szpital. DAX 12689,0 -0,3% -4.2%
Krystian Brymora CAC40 48249 0,0% -19,3%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK = 394998 0% 27.4%
. L S&P500 33484 -1,0% 3,6%
= COVID-19: Codzienny monitoring [tabele BDM]; DJIA 276828 -0,5% -3,00%
= Kernel: Mocne wyniki za obrotowy 4Q19/20 (2Q'20, podwojona poréwnywalna  yasdag comp 11075,0 2.2% 23.4%
EBITD?/)I, 's:labszHy olg_tlook nda _s’ezion 2020/2021 [ta}bele BI(DM],F 403010 Bovespa 940157 1,5% 18,7%
. . .
Forte: MaForm Hol ing podnidst ceng w wezwaniu na akcje orte’ 0 30,1 I?LN., TG 233184 3% 4%
= PKN Orlen: Otoczenie makroekonomiczne bez poprawy we wrzesniu/pazdzierniku,

h o . ’ : o . S&PIASX 200 5935,0 2,5% -11,2%
nieco lepsza petrochemia: marza rafineryjna 1,1 USD/bbl (-86% r/r), marza = oo T T
petrochemiczna 847 EUR/t (+3% r/r) [wykresy BDM]; M_° D 53870 '4’30/" s ;W"

= VRG: Spadek sprzedazy we wrzesniu o 5% r/r; grupa zrewidowata oczekiwania dot. % ' o .
spadku przychodéw w '20 do 15% [komentarz BDM]; R S0 S it 60
= TIM: Spétka szacuje przychody ze sprzedazy po 1-3Q’20 na 675,4 min PLN, wzrost EUR/PLN 4,50 0,5% 5,8%
rir 0 14,8%: USD/PLN 3,84 0,7% 1,4%
= Wittchen: Przychody spoétki spadty 0 22% r/r do 57,4 min PLN w 3Q’20; CHF/PLN 4,18 0,6% 6,5%
= PGE: Spétka rozbuduje oczyszczalnig $ciekéw w Elektrowni Turéw za ponad 120 EUR/USD 117 -0,2% 4,3%
min PLN; USD/IPY 105,29 -0,2% -3,0%
= JSW: Spoétka chce uzyska¢ samowystarczalno$¢ energetyczng w 2021 r.;
= Erbud: Konsorcjum spotki Erbudu ma umowe na farme wiatrowa Katy za 42,82 min  FW20
PLN netto; Wartosé Zmiana
= Dom Development: Spétka wstepnie sprzedata 995 lokali, przekazat 692 w 3Q’20;  Kurs otwarcia 1680 -43 -2,50%
= Budimex: Grupa szacuje, ze miata w 3Q’20 146 min PLN zysku netto, 125% wigcej Kurs zamknigcia 1698 8 0,47%
lr; Kurs min. 1673 -14 -0,83%
= Mo-BRUK: Spétka ma umowe na 15,7 min PLN netto na zagosp. odpaddw W ks max. 1706 19 1,10%
powiecie zgierskim; . L . Wolumen obrotu 19 446 5121 -20,85%
. A|IIer_on: Backlog spollq jest obepnle na duzo wyzszym poziomie niz rok wczesniej;  ouyarte R 36 479 1476 4.22%
= Gaming: Podsumowanie tygodnia [tabela BDM].
Indeksy GPW
Indeks Open Low High Close 1D  Obrét
WIG20 169004 167520 170458 1697,39 02% 776
WYKRES DNIA WIG30 193550 192409 195522 194678 0,0% 793

MWIG40 3544,07 13936,72 1414325 355558 0,2% 131
SWIG80 1414061 352588 3567,01 13980,17 -1,1% 24
WIG-PL 4983322 49689,52 50146,38 50146,38 0,0% 943

Pigtkowy odczyt stopy bezrobocia w USA przyniost warto$¢ 7,9% (przed miesigcem
8,4%). Konsensus rynkowy zaktadat odczyt na poziomie 8,2%.

USA — stopa bezrobocia [%] wIG 4883610 4857222 49157,61 4904326 00% 946
(R ] e
| o Close MC 1D YTD
Iy Alior 13,15 1717 0,2% -54,1%
[ ., ccc 56,54 3102 2,2% -48,6%
[\ CD Projekt 397,20 38179 3,8% 42,1%
( N Cyfrowy P. 27,16 17370 -05% 2,8%
| s w0 Dino 227,00 2225 -1,3% 57,6%
| ISW 24,21 2843 3,2% 13,2%
| S g KGHM 115,00 23000  -0,1% 20,3%
[ Lotos 33,54 6201 1,4% -59,9%
| LPP 6 755,00 12513 -0,7% -23,4%
! “ mBANK 169,10 7164 2,3% -56,6%
| Orange 6,94 9101 1,4% 2,6%
. L T O T Y. .+  Pekao 50,24 13186 0,9% -50,0%
T T T PGE 678 12673 -3,0% -14,8%
B8 N T A A A PGNIG 4,95 28597 -1,9% 14,3%
CSLRTOT e (13 U5 Loamcloman Rt st n L Ferce S a Cosyrhts 220 Ember Franca L. .uz PKN Orlen 43,94 18794 -2,1% -48,8%
Zrédfo: Dom Maklerski BDM S.A., Bloomberg. PKOBP 21,32 26 650 1,1% -38,1%
Play 38,64 9839 0,2% 10,4%
PZU 24,70 21329 0,4% -38,3%
Santander Polska 144,50 14 766 1,4% -53,0%
Tauron 231 4041 0,2% 40,6%
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mwIG40 WIG20 vs mWIG40 vs sWIG80 [zmiana % YTD]
Close MC 1D YTD Close MC D YTD i *
11 bit st. 482,00 1137 0,7% 20,5% Famur 1,64 943 -3,1%  -45,0% ] W
Amica 133,60 1039 -0,3% -2,5% GPW 45,85 1924 1,7% 16,7% S
AmRest 18,90 4150 2,4% -56,4% GTC 6,28 3049 0,0% -351% - ! (TR
Asseco PL 66,90 5553 -0,3% 5,1% Handlowy 35,80 4678 -2,7%  -30,9% /
Asseco SEE 46,00 2387 2,0% 85,5% ING BSK 12460 16210 0,2% -38,5%
Azoty 23,90 2371 0,2%  -18,4% Inter Cars 223,00 3159 -0,4% 8,8%
Benefit Sys. 720,00 2059 -0,6% -18,4% Kernel 40,00 3361 0,0% -11,6% °
Biomed-L. 17,60 1096 2,6% 1576,2% Kety 454,00 4368 -0,7%  31,2%
BNP Paribas 40,30 5941 02% -40,7% Kruk 132,20 2508 -0,7% -21,1%
Budimex 247,00 6306 0,4%  43,6% Livechat 94,50 2433 4,1% 118,2%
Celon Pharm 40,60 1827 -3,3% 2,3% Mabion 31,90 438 0,0%  -58,6%
Ciech 26,45 1394 -2,9%  -33,4% Mercator 485,00 5143 6,1% 4774,4%
Comarch 205,00 1667 1,5% 9,6% Millennium 2,69 3268 -16% -53,9%
Datawalk 192,00 857 -3,0% 250,4% Neuca 511,00 2231 0,6% 35,2% 1
Develia 1,84 824 0,5% -27,6% PKP Cargo 11,24 503 -1,1%  -45,2%
Dom Dev. 99,20 2502 -1,8% 4,9% PlayWay 550,00 3630 4,4% 130,1% )
Echo 4,06 1676 -0,2% -13,1% Ten Square 590,00 4288 2,4%  198,0% “
Enea 591 2607 -3,2% -25,4% VRG 2,43 569 3,6%  -40,0% - = ™ s Vor n i [ )
Energa 829 3433 -04% 17,1% WP.PL 68,00 1980 -14%  -2,6% o 5 oty - R,
Eurocash 14,10 1962 -1,3% -35,4% XTB 15,25 1790 -1,0% 286,1% Zrodio: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
WIG20
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W 1550
]
BAIG20 Tndex - Last Price 1697.39 0.19% 1500
T High on 07/21/20 1884.22
Average 1739.68
1 Low on 04/06/20 1534.81
M Voving Average(Simple,15,0) (WIG20) 1712.00 1450
Apr 15 Apr 30 May 15 Way 29 Jun 15 Jun 30 W15 Jul31 Aug 14 Aug 31 Sep 15 Sep 30
2020
WIG20 Index (WIG20) graph 1550 Daily 05APR2020-050CT2020 Copyright® 2020 Bloomberg Finance L.P. 05-0ct-2020 07:09:02
Zrédto: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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M SPYX Index - Last Price 334844 0964 | 2600
¥ High on 09/02/20 3588.11
= Average 3146.10
1 Low on 04/06/20 2574.57
M Moving Average(Simple,15,0) (SPX) 3333.64
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SPX Index (S&P 500 Index) G1598 Daily 05APR2020-050CT2020 Copyright€ 2020 Bloomberg Finance L.P. 05-0ct-2020 07:09:19

Zrédfo: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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COVID- Codzienny monitoring COVID-19.
19

Tempo nowych zarazen os/dzier

UE (30) . .
*r ' Wiochy Niemcy Francja Hiszp. Szwecja  Polska  Czechy QLTEIE RPA EErgih
4wrz 304 554 25 50 859 32142 1732 1443 8975 10476 1940 256 691 797 2769 2063 87115 50163
5wrz 264 389 10 44737 22863 1694 775 8550 2988 1813 0 567 503 2897 1806 90 600 31199
6wrz 221973 10 30663 21026 1296 670 7071 2988 2988 0 437 404 2205 1633 91723 14521
7wrz 237345 12 24952 18453 1150 1898 4203 2440 2948 573 302 560 2253 845 75022 10273
8wrz 236221 10 26 064 27909 1369 1331 6544 8964 2460 149 400 1161 2490 1079 89 852 14279
9wrz 293 307 2 32929 31586 1430 1476 8577 8866 2659 173 421 1159 2597 1990 95529 35816
10 wrz 299 292 7 36353 35757 1597 1716 9843 10247 2919 314 506 1377 2635 2007 96 760 40557
11wrz 267 339 15 46975 36455 1616 1586 9406 9947 3539 311 594 1447 3227 1960 97 654 45532
12 wrz 327458 6 40016 32834 1501 1082 | 10561 5943 3497 0 603 1541 3185 1816 94 409 31709
13 wrz 238092 10 36 490 25727 1456 920 7183 4785 3330 0 502 787 2564 1579 93215 14768
14 wrz 280 156 22 33 845 23429 1008 1485 6158 4363 2619 0 377 1034 2557 956 81911 15155
15 wrz 295 412 16 50956 30664 1229 1792 7852 6326 3105 840 605 1674 2999 772 91120 36653
16 wrz 291 896 18 25525 33529 1452 1855 9784 4728 3991 230 600 2136 3016 1923 97 859 36 820
17 wrz 306 033 41 44531 37449 1583 2179 10593 4541 3395 310 837 3123 3679 2128 96793 36303
18 wrz 323358 17 49299 40 200 1907 2199 13215 4697 4322 352 757 2107 3330 2055 92 789 39797
19 wrz 285337 23 41206 37915 1637 1685 13498 4589 4422 0 1002 2044 3345 2029 92755 33057
20 wrz 239 691 35 34350 32339 1587 1033 10569 4588 3899 0 910 984 3071 1555 87382 16 389
21wrz 264 482 12 36128 27 046 1350 1595 5298 2957 4368 0 748 1474 2781 725 74 493 15454
22 wrz 285752 18 60291 42776 1391 1852 10 008 10799 4926 1199 711 2394 2990 1346 80391 35252
23 wrz 299 683 10 37563 48 650 1640 1613 13072 11289 6178 320 974 2306 3598 1906 87254 32445
24 wrz 361093 15 44273 53617 1786 2321 16 096 10653 6634 533 1136 2910 3478 1861 88353 29922
25 wrz 333813 17 55074 48733 1912 2366 15797 4122 6872 634 1587 2944 3665 1480 85468 31911
26 wrz 277 587 15 45 444 43907 1869 1314 14 412 5322 6041 0 1584 1976 3935 969 89010 28378
27 wrz 237849 27 36 196 35304 1766 1313 11123 5321 5693 0 1350 1303 3233 1268 82767 14318
28 wrz 277175 22 33774 26 086 1494 2292 4070 2425 4044 0 1306 1286 2780 903 69671 13155
29 wrz 287791 23 42027 48483 1647 1840 8051 9906 7143 1543 1326 1960 3730 903 76 205 32058
30 wrz 326368 17 42787 51207 1850 2442 12 845 11016 7108 397 1552 1076 4137 1767 91043 33413
319545 22 44981 57 694 2548 2626 13970 9419 6914 752 1967 5336 4179 1745 81693 36157
215618 17 54215 57552 2499 2835 12148 3722 12769 668 2292 379% 4751 1749 79974 35139
294612 20 47 827 49 225 2843 1653 16972 0 7070 0 2367 2554 4785 1883 75479 24 602
280 744 25 41075 42 208 2578 1546 12 565 0 7982 0 1934 1841 4263 1573 74722 8456
COVID 271 271 260 249 249 225 224 245 216 214 217 215 250 223
RAZEM tys.
przypadki 35078236 85554 7277804 3321490 317409 295539 578016 639130 460178 93615 93481 | 74255 218625 676084 6391960 4847092
Smierci 1036 104 4739 207 791 192 982 35918 9509 32034 31973 42292 5893 2543 678 4288 16 866 99773 144 680
zdrowi 24430540 84390 2860650 1229780 228844 258220 99154 150376 2383 b.d. 70401 | 34186 97956 609584 5273201 4299659
aktywne 9611592 b.d. 4209363 1898728 52647 27810 446828 456781 415503 #ARG! 20537 | 39391 116381 49634 1018986 402753
Zrédto: BDM, Bloomberg, Worldmeters. *- dzieri od pierwszego przypadku. **- UE27+ Szwajc./UK/Norwegia
Tempo nowych zarazer os/dziery w wojewédztwach
Zajete  Zajete WS
Kwaran. WAe e, poz.
test.
4wrz 54 121 120 93 43 27 41 92 11 27 9 15 8 2 15 13 691 27030 9 6 31%
5wrz 48 68 120 59 31 23 42 58 13 15 9 26 11 14 16 14 567 141 -89 2 2,2%
6wrz 35 59 90 35 20 8 45 33 19 13 36 15 14 4 9 2 437 -664 1 2 2,3%
7wrz 31 25 88 21 8 6 20 23 15 13 5 9 19 3 15 1 302 1497 22 2 ,9%
8wrz 52 52 97 31 12 49 26 16 8 6 7 11 9 16 4 4 400 3762 71 0 2,1%
9wrz 57 61 67 28 12 34 38 22 14 19 12 17 5 11 18 6 421 3077 28 0 1,8%
10 wrz 51 68 99 76 13 20 32 17 20 21 24 18 16 12 13 6 506 4046 -146 3 2,7%
11wrz 45 78 116 57 28 47 39 46 15 26 16 15 33 11 17 5 594 3722 33 2 32%
12 wrz 72 64 93 50 37 11 79 39 54 29 14 17 5 14 18 7 603 3324 -11 3 2,9%
13 wrz 53 85 66 73 18 16 55 33 21 26 5 13 17 2 13 6 502 1603 15 1 3,5%
14 wrz 45 61 52 23 24 9 46 41 24 4 26 4 8 3 2 5 377 238 11 1 3,0%
15 wrz 62 98 120 28 17 60 41 20 22 22 28 33 11 17 21 5 605 3184 24 5 3,2%
16 wrz 62 70 111 20 31 47 53 34 35 42 19 8 27 24 13 4 600 -968 11 6 27%
17 wrz 64 168 124 74 41 25 134 41 15 3 19 32 23 41 29 4 837 9152 -90 2 38%
18 wrz 65 88 92 75 77 37 73 47 42 39 19 27 15 20 26 15 757 8105 8 -1 36%
19 wrz 64 88 149 94 61 83 9% 69 35 122 35 21 24 31 22 8 1002 7334 52 0 ,0%
20 wrz 74 164 103 123 54 45 55 62 26 35 84 18 21 13 23 10 910 -652 8 3 4,8%
21 wrz 45 120 83 52 93 9 90 58 21 48 70 8 13 12 11 15 748 -1341 6 3 61%
22 wrz 72 108 112 36 51 47 83 30 13 21 28 21 21 39 21 8 711 -1082 14 2 3,1%
23 wrz 82 164 135 76 84 46 114 24 54 46 24 36 22 16 34 17 974 -1789 -22 4 4,4%
24 wrz 110 149 183 84 84 58 143 62 41 58 19 36 38 28 23 20 1136 11220 7 2 4,8%
25 wrz 126 295 241 84 78 52 128 55 162 59 38 52 54 61 87 15 1587 11803 31 5 6,5%
26 wrz 141 146 259 167 104 63 151 72 166 60 32 41 76 51 43 12 1584 6419 139 14 68%
27 wrz 93 193 152 102 86 49 191 70 72 77 16 39 65 57 82 6 1350 -3982 89 14 72%
28 wrz 83 152 134 200 57 28 150 73 152 87 35 18 59 25 14 39 1306 3332 82 6 9,7%
29 wrz 124 151 167 81 92 64 127 115 120 29 36 39 57 58 50 16 1326 -1540 94 1 57%
30 wrz 128 159 205 140 87 69 194 94 78 82 36 50 57 73 67 33 1552 -4.627 82 1 55%
1pai 148 268 285 173 117 96 180 107 179 98 21 43 64 58 102 28 1967 4020 79 7 6,6%
2 paz 179 246 282 196 140 101 228 218 218 97 56 33 86 114 72 26 2292 5075 142 7 8,0%
3 paz 221 277 290 224 152 63 244 141 110 116 53 156 126 62 76 56 2367 18982 148 13 7,8%
4 pai 120 164 185 168 127 62 223 141 229 102 44 70 76 58 69 96 1934 -7473 127 12 7,4%
RAZEM
przypadki 23290 13695 12258 8573 7284 5485 5825 4493 3421 3101 2535 2419 2406 2103 1962 1224 100074 i 150565 2977 191  2,9%
$mierci 564 455 199 313 284 189 92 142 74 48 81 60 48 37 23 21 2630
zdrowi* 21136 8567 9071 6197 5430 4165 3262 2966 1288 2107 1818 1616 1365 1280 942 845 72055
aktywne 1590 4673 2988 2063 1570 1131 2471 1385 2059 946 636 743 993 78 997 358 25389

Zrédto: BDM, zbiér danych M. Rogalski. *- réznice w liczbie ozdrowiericow miedzy MZ a WSSE. SL- $lgskie, MZ- mazowieckie, MP- matopolskie, WP- wielkopolskie, £D-
tédzkie, DS- dolnoslgskie, POM- pomorskie, PK- podkarpackie; OP- opolskie, LP- lubelskie, SK- Swietokrzyskie, KP- kujawsko-pomorskie, ZP- zachodniopomorskie, WM-
warminsko-mazurskie, LS- lubuskie. MZ 21.09 informowato, ze pojemnosc szpitali to 6,5 tys. tozek i 400 respiratoréw.

Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim i
nie sq podstawa zadnej rekomendacji kupna bad sprzedazy w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny byé tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie catosci lub czesci
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Kernel Spétka opublikowata raport roczny za 2019/2020
Konferencja z zarzadem dzis o 15:00 (022 307 63 50, Acces Code: 589094)
Wybrane dane finansowe [min USD]
kalendarzowy 1Q'19 nQ'19 mQ'19 1vQ'ig 1Q'20 1nQ'20 2017/2018 2018/2019 2019/2020
obrotowy Q32019 Q42019 Q12020 Q22020 Q32020 Q42020  r/r 2018 2019 2020
Przychody 802,5 9344 8458 10165 10468 1197,9 282% 2403,0 3992,1 4107,0
Olej stonecznikowy 365,1 391,4 296,1 365,0 375,2 510,6 30,5% 1394,0 1493,0 1547,0
Zboze 642,4 7871 690,9 8660 891,7 9774 24,2% 1076,0 3197,0 3426,0
Rolnictwo 156,9 120,6 134,4 188,0 171,9 109,7 -9,0% 470,0 602,0 604,0
Cukier i niekontynuowana
inne, wytaczenia -361,9 -364,7 -275,6 -402,5 -392,0 -399,9 -537,0 -1299,9 -1470,0
Zysk brutto ze sprzedazy 81,2 47,2 95,3 83,0 93,5 190,2 303,1% 160,5 347,5 462,0
EBITDA 55,4 60,2 106,5 109,3 1040 1232 104,6% 222,5 345,5 443,0
Zmiana aktywo6w biologicznych -27,6 1,1 33,9 10,3 -41,8 -23,4 18,7 9,1 -21,0
EBITDA adj. 83,0 59,1 72,6 99,0 1458  146,6 147,9% 203,8 336,4 464,0
EBITDA ad. Bez MSSF16 (poréwnywalna) 82,9 59,3 69,0 85,7 132,8 1254 111,6%
Olej stonecznikowy 30,8 22,7 22,3 39,3 26,0 64,5 183,9% 76,7 109,0 152,0
Zboze 18,1 8,1 35,3 60,6 65,0 55,0 579,4% 100,8 105,0 216,0
Rolnictwo 17,7 49,7 58,3 18,7 25,0 32,0 -35,7% 88,7 182,0 134,0
Cukier i niekontynuowana 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
inne, wylgczenia -11,2 -20,8 9,4 9,3 -12,0 -28,3 -43,7 -51,0 -59,0
EBIT 36,0 39,8 82,5 79,4 79,0 96,1 141,2% 139,6 269,2 337,0
Wynik netto 25,9 -0,4 59,4 41,0 -24,9 42,5 52,1 189,5 118,0
Marza EBITDA 6,9% 6,4% 12,6% 10,8% 9,9% 10,3% 9,3% 87% 10,8%
Olej stonecznikowy 8,4% 5,8% 7,5% 10,8% 6,9% 12,6% 5,5% 7,3% 9,8%
Zboze 2,8% 1,0% 51% 7,0% 7,3% 5,6% 9,4% 3,3% 6,3%
Rolnictwo 11,3% 41,2% 43,4% 9,9% 14,5% 29,1% 18,9% 30,2% 22,2%
Cukier i niekontynuowana
inne, wytqczenia
Dtug netto 780,4 694,0 1144,5 1644,0 1334,0 980,0 41,2% 622,1 694,0 985,8
/EBITDA 2,5 2,0 3,3 5,0 3,5 2,2 2,8 2,0 2,2
Dtug netto bez MSSF16 780,4 694,0 837,5 1352,5 1058,0 670,0 -3,5%
BV 1296,3 13509 14829 1501,5 12960 1493,0 10,5% 1170,7 1339,7 1437,2
P/E 12m 45 45 5,0 6,8 11,4 73 16,5 45 73
EV/EBITDA 12m 53 4,5 57 7,6 58 4,1 6,7 4,5 4,2
EV/EBITDA adj. 12m 59 4,6 5,7 8,0 58 4,0 73 4,6 4,0
P/BV 0,7 0,6 0,6 0,6 0,7 0,6 0,7 0,6 0,6
Zrédfo: BDM, spétka
Outlook na sezon 2020/2021
raportowany 2021
raportowany 4Q2020
kalendarzowy 2Q'20
data 05.10.2020
oleje EBITDA/t USD ulegnie normalizacji z wysokiej 100 USD/t w 2020
zbiory MT -14% rir (14,2 MT)
przetworzenie MT >3,5 MT
uwagi wysokie ceny na poczatku sezonu, ale mato prawdopodobne by skompensowaty nizsze uprawy
Sprzedaz MT
eksport z Ukrainy MT 9,5
Handel eksport z terminali MT 9,3
zbiory na Ukrainie MT 67
uwagi Marze pod presjg
Rolnictwo  EBITDA (bez IAS41 z IFRS16) min USD Rentownos$é pod presjg
uwagi
Inne EBITDA z projektéw OZE 10-15 min USD
Zrédto: BDM, spétka

Forte MaForm Holding podniést cene w wezwaniu na 8.030.418 akcji Forte, stanowigcych 33,6% gtosow na WZ spétki z
27,20 PLN do 30,10 PLN za sztuke.

TIM TIM, hurtowy dystrybutor artykutéw elektrotechnicznych, szacuje przychody ze sprzedazy towaréw narastajgco po
trzech kwartatach 2020 r. na 675,4 min PLN, co oznacza wzrost w stosunku do analogicznego okresu 2019 r. o
14,8%.
Przychody ze sprzedazy towaréw e-commerce po dziewieciu miesigcach 2020 r. wyniosty 479,1 min zi, czyli wzrosty
rir 0 16,7% i stanowity 70,9% catej sprzedazy. W analogicznym okresie 2019 r. udziat przychodéw ze sprzedazy
towaréw e-commerce wynosit ok. 69,8%.
TIM szacuje przychody we wrze$niu 2020 r. na 84,2 min PLN, o 16,4% wiecej niz we wrzesniu 2019 r., przy czym
kanat e-commerce wygenerowat 59,6 min PLN - 23,3%. wiecej r/r.

Wittchen Skonsolidowane przychody ze sprzedazy Wittchena wyniosty 57,4 min PLN w 3Q’20 i byly nizsze 0 22% w skali roku.
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VRG Spétka opublikowata dane ze sprzedazg miesigczna.

Vistula - sprzedaz miesieczna [min PLN]*
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Sprzedaz miesieczna w podziale na segmenty [min PLN]

200

150

100

5

=]

0
—
=

=]
-

o

lip 13

sty 14
lip 14

sty 15
lip 15

sty 16
lip 16

sty 17

~
-
=3

sty 13
sty 19

>
i
@

W Odziezdwka M Jubilerka

2016 m2017 m2018 m=2019 m2020

Zrédto: DM BDM S.A., spétka
Marza brutto grupy [%]
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Wynik brutto ze sprzedazy grupy [min PLN]
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BDM:

Na poziomie skonsolidowanym grupa wypracowata 75,2 min PLN (-5,1% r/r).

Segment odziezowy osiggnat 43,7 min PLN przychodéw (-9,9% 1/r), a cze$c¢ jubilerska 29,7 min PLN (+7,4% r/r).
Szacunkowa marza wyniosta 51,9% (spadek rir 0 1,1 p.p.).
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Powierzchnia tgczna na koniec miesigca wyniosta 52,6 tys. mkw. (-2,2% t/r).

Grupa podata réwniez, ze zaktualizowata scenariusz bazowy dot. ksztattowania sie przychodéw w ‘20 i obecnie

zaktada utrate ok. 15% obrotéw w cafym roku (pierwotnie zaktadano -20%).
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PKN Orlen W 09.20 marza rafineryjna (z dyferencjatem) utrzymuje sie na poziomie 1,1 USD/bbl vs 1,2 USD w sierpniu i 8,0
USD przed rokiem (-86% r/r).
W 09.20 marza petrochemiczna nieznacznie ro$nie do 847 EUR/t vs 833 EUR po lipcu i 821 EUR rok temu (+3,2%
r/r).
Marza rafineryjna z dyferencjatem [USD/bbl] Marza rafineryjna z dyferencjatem [PLN/bbl]
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Zrédto: BDM, spétka Zrédto: BDM, spétka
Dzienna marza rafineryjna z dyferencjatem [USD/bbl] Dyferencjat Ural-Brent [USD/bbl]*
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Zrédfo: BDM, Bloomberg, Neste Zrédto: BDM, Neste. *- $rednia 5d
Dom Dom Development sprzedat w 3Q’20 995 lokali netto (o 6% wigcej r/r), a przekazata 692 lokale (0 18% mniej niz rok
Development wczesniej).
Dino Dino Polska otworzyto od poczagtku roku 153 nowe sklepy wobec 138 rok wczesniej. W samym 3Q’20 otwartych
zostato 69 placowek. Na koniec wrzesnia 2020 roku sie¢ liczyta 1.371 sklepéw wobec 1.113 marketow rok wczesnie;.
PGNiG NIK rozpoczat kontrole w PGNiG i spotce zaleznej Exalo. Urzad zbada zagraniczng dziatalno$¢ Exalo Drilling w latach

2015-2020.
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Elektrownia Turéw - nalezaca do spotki PGE Gérnictwo i Energetyka Konwencjonalna, spéiki zaleznej PGE -
podpisata umowe z SEEN Technologie na rozbudowe przemystowej oczyszczalni Sciekow. Inwestycja zostanie
zrealizowana z ramach dostosowania Elektrowni Turéw do wymogéw s$rodowiskowych zapisanych m.in. w
konkluzjach BAT. Wartos¢ kontraktu to ponad 120 min PLN netto. Inwestycja zostanie zrealizowana w ciggu 30
miesiecy od momentu podpisania umowy.

JSW chce uzyska¢ samowystarczalnos¢ energetyczng w 2021 r.

Majac na uwadze wdrazany w JSW)program tzw. Zielonej zmiany, grupa prowadzi poszukiwania partnera
biznesowego do realizacji projektow fotowoltaicznych.

Spétka ocenia, ze utworzony w styczniu 2018 roku Stabilizacyjny FIZ okazat sie znakomitym stabilizatorem dla spotki
na okres ogoélno$wiatowego spowolnienia i skutkéw pandemii COVID-19 i liczy na uzupetnienie srodkéw w Funduszu,
gdy poprawi sie sytuacja na rynku wegla.

JSW finalizuje budowe nowej kopalni wegla koksowego "Jastrzebie-Bzie". Trwajg intensywne prace umozliwiajgce
przygotowanie wydobycia wegla w 4Q’21.

Konsorcjum PBDI, spotki zaleznej Erbudu, oraz P&Q zawarto z Baltic Green | umowe na roboty budowlane przy
budowie farmy wiatrowej Katy. Catkowita warto$¢ kontraktu netto wynosi 42,8 min PLN netto, warto$¢ przypadajgca
na PBDI to 28,5 min PLN netto. Ostateczny termin realizacji umowy ustalono na 15 marca 2022 roku.

Rada nadzorcza Larq powotata w skiad zarzadu na okres do korica V wspdinej kadencji Matgorzate Dzieciot na
stanowisko prezesa zarzgdu, ze skutkiem od 2 pazdziernika 2020 roku.

taczna wartos$¢ obrotéw akcjami na gléwnym rynku GPW wyniosta 22,35 mid PLN we wrze$niu 2020 r., tj. wzrosta
0 30,8% r/r.

Wartos¢ aktywow netto pod zarzadzaniem Quercus TFI wyniosta 2 604,5 min PLN na koniec wrzesnia. Miesigc
wczeséniej warto$¢ aktywow pod zarzgdzaniem wynosita 2 566,6 min PLN.

Naczelnik Drugiego Mazowieckiego Urzedu Skarbowego w Warszawie stwierdzit nieprawidtowosci w deklarowanych
przez Mennice Polskg kwotach przychodéw i kosztéw, czego efektem jest okreslenie zobowigzania w podatku
dochodowym od oséb prawnych za rok 2014 w wysokos$ci 4,56 min PLN plus odsetki.

Ailleron Ailleron szacuje, ze jego obecny portfel zamoéwien jest na duzo wyzszym poziomie niz w analogicznym okresie ub.r.
i liczy na dobre wyniki catego 2020 r.
Ronson Ronson Development wyemitowat niezabezpieczone obligacje o facznej warto$ci nominalnej 100 min PLN.
Budimex Grupa Budimex szacuje, ze miata w 3Q’20 146 min PLN skonsolidowanego zysku netto wobec 65 min PLN przed
rokiem, co oznacza wzrost r/r 0 125%.
Budimex odnotowat istotny wzrost zysku netto w segmencie deweloperskim, ktory wynika z wigkszej r/r liczby
podpisanych aktéw notarialnych. Spétka podpisata w 3Q’20 465 takich aktéw wobec 282 przed rokiem.
Budimex Nieruchomosci sprzedat w 3Q’20 383 lokale wobec 555 przed rokiem.
Mo-BRUK Mo-Bruk podpisat z powiatem zgierskim umowe o wartosci 15,7 min PLN netto, ktdrej przedmiotem jest
zagospodarowanie ponad 2 000 ton odpadéw nielegalnie zgromadzonych w miejscowosci Bruzyczka Mata.
Gaming — Gaming — podsumowanie wiadomosci tygodnia
podsumowanie
tygodnia Gaming 28/09.2020-05/10.2020
Link
Kraj
PlayWay — spétka w 1H’20 miata 75,6 min PLN EBIT. http://biznes.pap.pl/espi/pl/reports/view/2,453841
PlayWay — spétka uruchomita platforme ,Need for Game Idea”. http://biznes.pap.pl/espi/pl/reports/view/2,454170
Artifex Mundi — spotka w 1H’20 miata 4,8 mIn PLN zysku netto. http://biznes.pap.pl/espi/pl/reports/view/2,453801
T-Bull — spétka w 1H’20 miata 1,1 min PLN zysku netto. http://biznes.pap.pl/espi/pl/reports/view/2,453847
Vivid Games - sp6tka w 1H’20 miata 2,3 min PLN EBIT. http://biznes.pap.pl/espi/pl/reports/view/2,454014
Gaming Factory - spétka w 1H’20 miata 0,5 min PLN zysku netto. http://biznes.pap.pl/espi/pl/reports/view/2,454050
Games Operators - spétka w 1H’20 miata 1,1 mIn PLN zysku netto. http://biznes.pap.pl/espi/pl/reports/view/2,454095
All In! Games - spotka w 1H’20 miata 6,3 mIn PLN straty netto. http://biznes.pap.pl/espi/pl/reports/view/2,454196
CD Projekt - Cyberpunk 2077 z obowigzkowym crunchem. https://tinyurl.com/y6qja533
Zagranica
FIFA 21 z duzymi problemami. EA nie udZwigneto ciezaru zainteresowania. https://tinyurl.com/yyr84rdo
World of Warcraft: Shadowlands nie zadebiutuje w terminie. Blizzard zmienia plany. https://tinyurl.com/yy5h2aw5
Ubisoft wcigz z problemami. https://tinyurl.com/y4esd3hp
Twdrcy Call of Duty: Warzone banujg tysigce graczy. https://tinyurl.com/yxmufkwh
,Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., PAP, PPE.pl, Planetagracza.pl, stooq.pl”
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CD Projekt CD Projekt na ostatniej prostej z ,Cyberpunkiem”. Do wypuszczenia na rynek najbardziej wyczekiwanej gry na
Swiecie zostato sze$¢ tygodni. Analitycy nie spodziewaja sie kolejnego przetozenia premiery. - Rzeczpospolita

Ultimate Games  Cel Ultimate Games to sto gier na rok. W pierwszym pétroczu zysk netto byt wyzszy od tego, ktéry mielismy w catym

2019 r., w kolejnych latach chcemy osigga¢ zdecydowanie wyzsze wyniki — zapowiada prezes gietdowego studia.-
Parkiet

SimFabric (NC) SimFabric podpisat z ASI Gaming Investment Group, reprezentowang przez Gaming Investment Group Sp. z 0.0,
umowe wstepng na budowe wtasnego Centrum Badawczo-Rozwojowego - Space Engine Lab.

Zrédio: Dom Maklerski BDM S.A., spétki, PAP
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WYDZIAt ANALIZ i INFORMACII:

Krystian Brymora

Dyrektor Wydziatu

tel. (+48) 501 238 443

e-mail: krystian.brymora@bdm.pl
strategia, chemia, przemyst, energetyka

Michat Fidelus

Analityk rynku akcji

tel. (+48) 666 073 972

e-mail: michal.fidelus@bdm.pl

banki, finanse

Adrian Gérniak

Analityk rynku akcji

tel. (+48) 668 516 977

e-mail: adrian.gérniak@bdm.pl
deweloperzy, handel, media

Krzysztof Tkocz

Mtodszy analityk rynku akcji
tel. (+48) 516 086 705

e-mail: krzysztof.tkocz@bdm.pl
gry komputerowe
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WYDZIAt OBSEUGI 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
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