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KOMENTARZ PORANNY Wartos¢ Zmiana
Byki z Wall Street nie zdotaty utrzymac przewagi 1D YTD
Pierwsza sesja nowego tygodnia zakonczyta sie delikatnym spadkiem
p L LT ) o . WIG20 22533 0,0% 13,6%
WIG20 o 0,01%, tym samym praktycznie nie zmienit swojego potozenia i W g . s
utrzymuje sie na poziomie 2253,3 pkt. 'I_'ego (,inla ob_rqty_ na pol_skl(_:h blue | \wicao 49937 1.0% 25.6%
chipach wyniosty 513 min PLN. W gronie spétek najsilniej zwyzkujgcych, gwigso 20789.6 0.6% 29.2%
Znalaz’fy SIQ m.in. LPP (+3,4%), Pekao (+2,1%) oraz Mercator (+2,0%). WIG 67 838,5 0,3% 19,0%
Najwiekszym kamieniem u nogi indeksu okazat sie¢ CD Projekt, ktory stracit nc index 461,6 -1,0% -6,8%
tego dnia 5,3%. Znacznie lepiej prezentowaty si¢ Srednie i mate spotki, wiG Banki 6682,1 0,8% 40,2%
mWIG40 i sWIG80 zakonczyty dziehn zwyzkg odpowiednio o 1,0%/0,6%. W  wIG Bud 44000 1.1% 20,2%
Europie przewazaty pozytywne nastroje, CAC zyskat 1,0%, FTSE100 urést WIG Chemia 97263 0,2% 26,4%
0 0,7%, a DAX poszedt w gorg o skromne 0,2%. Na Wall Street podczas WIGDew 311058 0,9% 3020
poniedziatkowych notowan panowaty mieszane nastroje, wypracowane W!C Energia 2ETH @ 2058
: A a H F WIG Games 24 065,7 -1,2% -16,7%
przez wiekszg czes¢ sesji zyski S&P500 oraz Dow Jones wymknely sie na ) \
sam koniec inwestorom a indeksy zakonczyly dzien stratg na poziomie mg 'Jedia gi%é 'f‘jf ;g;;
. F . , N 0 'y 0
0,2%/0,3%. Nad kreskg udato sie utrzymac jedynie Nasdaq (0,1%). Na W g 7% e
rynkach azjatyckich Shanghai Composite Index zakoriczyt notowania W s g0 P 262 -
okolicach zera, a Nikkei stracit 0,8%. Od samego rana kontrakty terminowe s surowce 6166, 0.6% 0.6%
na DAX i na amerykanskie indeksy zyskujg 0,1-0,2%. WIG Telco 11089 1.3% 13,5%
Krzysztof Tkocz pax 15 568,7 0,2% 13,5%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK i e b —
= CCC: szacunkowa EBITDA w 2Q'2021/22 wyniosta 250 min PLN wobec 400212 oo 605
oczekiwan 200-270 min PLN EBITDA; - — 0'20/" 16'80/"
= mBank: zysk netto banku w 2Q'21 9% ponizej konsensusu; X el o
A , DJIA 34 838,2 -0,3% 13,8%
= Polenergia: szacunkowa EBITDA w 2Q’'21 111,5 min PLN (+108% r/r)
. . . . Nasdagq Comp 14 681,1 0,1% 13,9%
zawyzona zdarzeniami jednorazowymi [tabela BDMJ; — P — - -
. :\gi;;r:#:a: w 1H21 spétka miata 75,2 min PLN EBITDA vs 35,7 min PLN przed Nteioos oo T o
L s " s L . Shanghai Comp. 3464,3 2,0% -0,3%
. . 0,
. I?ok\)mlm iBrlsa'l\jlo.rdowe szacunkowe dane za 2Q’21; kurs akcji spotki rosnie 20% Y 74915 1.3% 13.7%
[ abeia ]1 s . EUR/PLN 4,56 -0,2% 0,0%
= Stalexport: finalne dane za 2Q’21 zgodne ze wstepnymi [tabela BDM]; e Q@ Py g
= Grodno: w kalendarzowym 2Q'21 spétka miata 12,3 min PLN EBITDAVS 8,6 \cpo Ao gt -
min PLN przed foklem [tabela BDM]; _ SEED 110 0.0% 2.8%
- Tauro_n/Rafako. na skutek postoju B7 w Jaworznie do lutego 2022 roku qp ey 100,31 0,4% 5,9%
wyniki Tauronu nizsze o ok. 200 mn PLN- negatywne [komentarz BDM];
= Tauron/PGNiG: list intencyjny w sprawie potencjalnej sprzedazy udziatéw Fw20
Taurona w Elektrocieptowni Stalowa Wola (ECSW); Wartosé Zmiana
= Creepy Jar: Sprzedaz gry Creepy Jar na konsolach wyzsza od oczekiwan s otwarcia 2246 18 0,81%
Zarzadu- WyWIad dla PAP [kOmentarZ BDM], ) Kurs zamknigcia 2235 1 0,04%
* Mangata: spotka podwyzszyta prognoze wynikow grupy na 2021 r. (EBITDA  kurs min. 2228 5 0,22%
110 min PLN vs 94 min PLN wcze$niej); ) Kurs max. 2249 13 0,58%
= Lotos: marze w rafinerii dalej pod presjg w lipcu. Marza rafineryjna spada do  wolumen obrotu 9352 270 -2,81%
2,46 USD/bbl z 2,47 USD/bbl po czerwcu’21 [wykresy BDM]; Otwarte pozycje 45 350 890 2,00%
= PlayWay: premiera ,Car Mechanic Simulator 2021", odbedzie sie 11 sierpnia;
= Famur: umowy sprzedazy energii do Energa-Obrot za ok. 143 min PLN; Indeksy GPW
= Gornictwo: wzrost cen wegla energetycznego w czerwcu [wykresy BDM]; Indeks Open Low High  Close 1D Obrét
= Murapol (IPO): deweloper planuje IPO na GPW; WIG20  2261,6 22480 22664 22533 0,0% 513
WIG30 27176 27039 27223 27103 0,2% 590
WYKRES DNIA MWIG40 49789 207083 208082 49937 10% 115
Rentownosci amerykanskich 10-latek spadajg do poziomu 1,17% czyli najnizej od SW!G80 207661 49700 49958 207896 06% 28
lutego, kiedy media finansowe zdominowata retoryka proinflacyjna. Obecnie wracajg WIG-PL 692171 690573 692171 691392 03% 687
obawy o... przyszly wzrost gospodarczy. WIG 679438 67707,6 680418 678385 0,3% 730
Rentownosci amerykarnskich obligacji 10-letnich [% =
[ musem e e ]| Y gad | l Close MC 1D YTD
P m|: o N A S N T N S W Alagro i e Oan A
Asseco Poland 80,00 6 640 -0,2% 17,5%
ccc 123,55 6779 1,6% 41,2%
CD Projekt 175,00 17 629 -5,3% -36,3%
Cyfrowy P. 33,48 21412 -2,0% 10,6%
Dino 307,50 30147 -0,3% 6,3%
JSW 34,35 4033 -1,3% 32,4%
KGHM 196,00 39200  0,7% 7,1%
Lotos 52,62 9728 -0,9% 26,9%
LPP 1431000 26508  3,4% 72,7%
Mercator 209,20 2227 2,0% -50,4%
Orange 7,66 10 046 -0,1% 16,2%
Pekao 96,08 25218 2,1% 57,3%
PGE 8,80 16 454 1,4% 35,4%
PGNIG 6,29 36346  0,1% 13,5%
PKN Orlen 72,24 30898 -1,0% 25,2%
PKOBP 37,77 47 213 -0,2% 31,5%
; ; ; : won  PZU 37,59 32460  0,0% 16,2%
PR R R m R B A B R E e = » R B R W Santander Polska 257,90 26355  0.6% 38.9%
SRR o U e o 0Y) G 27 Oy SO ot 221 B s L. emanesi Tauron 321 5631 -11% 18.0%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., Bloomberg
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mWIG40 Surowce
Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD Cena 1D iw MTD YTD 1R
11 bit st. 482,20 1140 05% 1,7% Handlowy 4570 5971 0,9% 30,0% Ropa Brent [USD/bbl] 733 -40% -16% -40% 415% 69,3%
Alior 3859 5038 45% 127,4% INGBSK 190,00 24719 -05% 11,1% Gaz TTF DA [EUR/MWh] 42,1 3,8% 139% 3,8% 119,8% 713,5%
Amica 154,00 1197 2,7% 4,9% Inter Cars 410,00 5809 0,0% 73,7% Gaz TTF 1M [EUR/MWh] 42,0 3,8% 13,8% 3,8% 120,4% 691,0%
Amrest 26,62 5845 1,6% -3,9% Kernel 5390 4529 11% 9,3% CO2 [EUR/] 54,4 2,1% 2,3% 21% 66,9% 107,3%
Asbis 2350 1304 3,1% 190,8% Kety 699,00 6745 0,6% 422%  Wegiel ARA [USD/] 139,9 53% 56% 53% 101,9% 180,3%
Asseco 40,00 2076 0,3% -7,0% Kruk 309,00 5874 2,0% 117,6% Miedz LME [USD/] 9701,0 0,0% -0,9% 0,0% 252% 50,6%
Azoty 30,34 3010 1,4% 10,5% Livechat 128,60 3311 0,0% 22,5% Aluminium LME [USD/] 2598,0 0,0% 3,5% 0,0% 31,6% 54,3%
Benefit 800,00 2315 1,9% -4,1% Mabion 6520 1054 3,8% 214,2% Cynk LME [USD/] 30285 0,0% 1,0 00% 11,0% 329%
Biomed-L. 8,10 518 -1,7% -9,6% mBank 325,40 13786 1,4% 81,6% Otéw LME [USD/] 24148 0,0% 0,1% 0,0% 222% 30,1%
Budimex 297,00 7582 1,7% -3,4% Millennium 5,02 6090 1,8% 535% Stal HRC [USD/f] 1859,0 -1,5% 4,4% -1,5% 85,0% 285,7%
Celon 3880 1715 1,3% -4,3% Neuca 895,00 3961 1,7% 37,5% Ruda zelaza [USD/] 181,1 -146% -151% -14,6% 16,2% 59,2%
Ciech 4730 2493 -1,1% 46,9% OncoArendi 46,90 653 -0,2% -7,3% Wegiel koksujgcy [USD/t] 212,3 -19%  -23% -1,9% 97,1% 91,2%
Comarch 267,00 2172 -2,2% 37,3% Polenergia 70,00 3181 0,0% 29,2% Ztoto [USD/oz] 1813,1 -0,1% 0,9% -0,1% -45% -8,3%
Datawalk 193,00 943 -05% 0,5% PKP Cargo 18,98 850 -0,1% 38,5% Srebro [USD/oz] 25,4 -0,4% 0,8% -0,4% -3,8% 4,5%
Develia 3,44 1540 15% 74,6% PlayWay 458,00 3023 45% -27,6% Platyna [USD/oz] 1059,4 0,7% -0,9% 0,7% -1,2% 15,0%
Dom Dev. 139,00 3530 -0,7% 21,9% Selvita 82,00 1505 12% 66,3% Pallad [USD/oz] 26841 1,1% 0,2% 1,1% 9,4%  25,1%
Enea 8,61 3799 0,6% 31,7% Stalprodukt 381,00 2126 4,1% 26,8% Bitcoin USD 392121 -3,6% 3,9% -5,6% 352% 244,5%
Eurocash 12,11 1685 -1,3% -13,8% TEN 554,00 4026 1,4% 0,5% Pszenica [USd/bu] 729,5 3,7% 7,8% 3,7% 139% 37,3%
Famur 2,28 1310 32% 1,3% WP.PL 125,00 3655 2,0% 34,4% Kukurydza [USd/bu] 558,8 2,1% 1,6% 21% 154% 76,8%
GPW 4348 1825 0,0% -49% XTB 12,97 1522 -55% -27,5%  Cukier ICE [USD/Ib] 18,0 0,2% -2,6% 02% 27,8% 43,3%
WIG20
M \IG20 Indéx - Last Price 2253.3 ‘ i
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SPX Index (S8P 500 INDEX) 91598 Daily 03FEB2021-03AUG2021 Copyrights 2021 Bloomberg Finance L.P. 02-Aug-2021 23:59:15
Zrédto: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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INFORMACJE ZE SPOLEK
CCC Grupa CCC szacuje, ze miata w 2Q'2021/22, czyli w okresie maj — lipiec’21, 2,036 mld PLN przychoddéw i 250 min PLN
EBITDA (wg MSSF16). Sprzedaz wzrosta o 40 % r/r. W analogicznym okresie rok temu spotka miata 22 min PLN
EBITDA. Wedtug szacunkéw spoétki marza brutto na sprzedazy wzrosta 0 2,5 p.p. rdr do 47,8 %., w tym w samym detalu
do poziomu 53,2 %. o 4,2 p.p. Zysk na dziatalnosci operacyjnej wyniést 112 min PLN wobec 130 min PLN straty rok
wczesniej. Konsensus zakfadat przychody w przedziale 1,846-1,959 mid PLN, 200,8-270,1 min PLN EBITDA oraz
60,8-125,1 min PLN EBIT.
Jak podata grupa, udziat e-commerce w przychodach wzrést 0 4,3 p.p. r/r do poziomu 43,9 %., pomimo petnego powrotu
klientow do sklepdw stacjonarnych. Wzrost sprzedazy poréwnywalnej (LFL) w sieci CCC wyniost 27 %. Grupa
kontynuowata rozwoj nowej sieci HalfPrice - sprzedaz z otwartych dotychczas 21 sklepéw wyniosta blisko 40 min PLN.
taczna powierzchnia sieci sprzedazy grupy CCC na koniec lipca 2021 roku wynosita 681,978 tys. m kw., czyli byta
mniejsza o 2,375 tys. m kw., gtdwnie za sprawg planowej optymalizacji powierzchni handlowej sieci CCC. Liczba
sklepéw stacjonarnych wynosita 992, o 50 mniej r/r.
Grupa podata, ze zamierza realizowaé ambitne cele sprzedazowe m.in. dzieki dalszej cyfryzacji biznesu, budowaniu
przewagi technologicznej, umacnianiu modelu omnichannel, w tym kanalu e-commerce oraz rozwoju nowych
projektow.
mBank Bank opublikowat wyniki za 2Q’21
Wybrane dane finansowe [min PLN]
2Q'20 2Q2021 r/r konsensus réznica
Wynik odsetkowy 1007  961,5  -4,50% 963,2 -0,20%
Wynik z prowizji 363 452,6 24,70% 438,8 3,10%
Koszty ogétem 572 580,2 1,50% 561 3,40%
Saldo rezerw 352 2284  -35,20% -239,2 -4,60%
Wynik netto 87 108,7 24,90% 119,6 -9,10%
Zrédio: BDM, spdka
Polenergia Spotka opublikowata szacunkowe dane za 2Q’21. Petny raport 11.08
Istotnym czynnikiem majgcym wptyw na wyniki 2Q’21 byto rozpoczecie procesu "odwracania” transakcji terminowych
zabezpieczajgcych produkcje i sprzedaz ENS w 3/4Q21 i 1Q22 r w ramach procesu optymalizacji pracy tej
elektrocieptowni. Zmiany poziomu marzowosci wynikajgce ze zmian poziomoéw cen energii elektrycznej, gazu i
uprawnien do emisji CO2 zwigzanych z produkcjg energii elektrycznej w ENS tzw. Clean Spark Spread _"CSS"_
pozwolity na podjecie decyzji o ograniczeniu planowanej produkcji i stopniowym zamknieciu pozycji na rynku
terminowym dla ww. okreséw. W konsekwencji rozpoznano wynik na poziomie grupy 51,7 min PLN, na ktéry ztozyty
sie: wynik na przewidywanej produkcji ENS-u dla ww. okresow, ktérych dotyczyly zawarte transakcje terminowe, 18,5
min PLN_— jest to przesuniecie czasowe, oraz wplyw dodatkowych optymalizacji oraz korzystnych zmian CSS na
koniec czerwca CSS miat poziom ujemny w wysokosci 33,2 min PLN. Efekt tych dziatan prezentowany jest w segmencie
obrotu i sprzedazy +13,9 min PLN oraz w segmencie gazu i czystych paliw +37,8 min PLN.
Wybrane dane finansowe [min PLN]
1Q'19 2Q'19 3Q'19 4Q'19 1Q'20 2Q'20 3Q'20 4Q'20 1Q21 2Q'21S zmianar/r
Przychody 714,7 589,6 643,4 649,0  459,0 363,0 507,5 481,9 636,9
Przychody bez obrotu 179,7 133,5 164,3 166,5 171,2 166,8 150,8 137,9 141,2
EBITDA 80,3 47,6 72,6 78,7 94,1 53,6 53,1 55,9 75,7 111,5 108,0%
EBITDA skoryg 80,3 476 726 787 941 536 531 559 757 1115 108,0%
en. wiatrowa 60,5 32,9 29,9 55,3 83,4 44,1 30,9 54,1 51,7 43,2 -2,0%
gaz i czyste paliwa 165 133 352 156 32 37 11,1 06 138 485 1210,8%
obrét 3,1 2,9 3,3 5,6 58 4,8 9,8 1,7 9,0 20,0 316,7%
dystrybucja 3,7 3,4 5,5 2,4 4,7 3,2 3,9 2,2 4,2
fotowoltaika 0,3 1,1 0,9 -0,1 0,1
dziat. deweloperska -0,4 -0,1 -0,1 -0,4 -0,2 0,0 0,0 0,0 0,0
nieprzypisane -3,0 -4,8 -1,2 0,2 -3,1 -3,3 -3,5 -2,7 -3,1
Zysk netto 370 86 289 345 499 146 161 300 342 609 317,1%
Zysk netto skoryg. 40,0 11,4 31,6 32,8 51,1 18,0 16,9 25,1 34,2 60,9 238,3%
Diug netto 5684 547,0 496,8 4367 3760 3490 4943 631,1 6504
/EBITDA 2,5 2,1 19 16 13 1,2 18 2,5 2,7
Dane operacyjne
Produkcja energii GWh 4532 3100 3330 4260 4470 3870 3660 3930 3150
CHP 207,0 154,0 186,0 205,0 173,0 225,0 242,0 196,0 131,0
wiatr 2462 1560 1470 221,0 2740 1620 1240 1970 184,0
Cena energii PLN/MWh
CHP 2500 2500 250,0 2490 2820 2520 2440 2770 3061
wiatr 188,0 1850 180,0 202,0 2060 2250 2400 211,0 233,0
Cena zielonych certyfikatéw PLN 82,0 99,0 114,0 120,0 129,0 145,0 133,0 146,0 143,0
Sredni staty koszt operacyjny FW PLN/MW/rok 152,0 167,0 163,0 167,0  156,0 166,0 167,0 182,0 167,0
EV/EBITDA 16,1
P/E 33,5 22,5
Zrédfo: BDM, spétka
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Mennica W 1H’21 spotka miata 75,2 min PLN EBITDA i 68,4 min PLN zysku netto przy przychodach 637,7 min PLN. Rok temu
(1H'20) byto to odpowiednio 35,7 min PLN EBITDA i 16,7 min PLN zysku netto przy przychodach 412,563 min PLN.
Stalexport Finalne dane za 2Q’21.
Wybrane dane finansowe [min PLN]
1Q'19 2Q'19 3Q'19 4Q'19 1Q'20 2Q'20 3Q'20 4Q'20 1Q'21 2Q'21 zmiana r/r
Przychody 79,3 88,7 98,2 85,3 73,2 55,4 87,1 73,8 73,1 85,8 55%
w tym przychody z poboru optat 78,3 87,7 97,2 84,2 72,1 54,6 86,1 72,8 72,1 84,8 55%
Zysk brutto ze sprzedazy 56,0 66,1 79,6 60,7 49,2 34,9 55,9 53,5 46,1 58,9 69%
EBITDA 27,8 61,4 39,3 57,6 56,5 22,7 57,6 22,4 57,7 46,9 107%
EBIT 13,8 47,2 25,0 43,2 40,7 9,4 42,9 7,3 37,4 27,1 187%
ptatnosci na rzecz SP -34,9 -9,4 44,4 0,0 0,0 -14,9 0,0 -29,7 0,0 -20,9 41%
Zysk netto 3,7 31,5 7,9 32,5 30,4 2,6 51,8 2,5 28,9 18,2 599%
Marza brutto 71% 75% 81% 71% 67% 63% 64% 72% 63% 69%
Marza EBITDA 35% 69% 40% 68% 77% 41% 66% 30% 79% 55%
Marza netto 5% 35% 8% 38% 41% 5% 59% 3% 40% 21%
CFO 79,0 42,8 62,4 42,5 14,0 8,5 65,8 45,3 47,4 37,9 345%
CFI -4,0 -62,9 38,3 16,7 -82,2 67,8 5,1 -246,1 5,5 143,9 112%
CFF 24,5 91,5 -59,6 0,0 0,1 -5,4 -12,4 3,4 0,1 -160,0
CF netto 50,5 -111,6 41,0 59,2 -68,3 70,9 58,6 -204,2 41,8 21,7
Dtug netto -323,3 -210,9 -310,4 -369,6 -301,4 -372,3 -430,9 -226,6 -268,5 -290,1
ADT (cum) ogdtem kszt. 42,0 43,9 46,4 45,6 37,7 32,5 37,4 36,5 34,0 37,5 15%
P/E12m 10,8 9,1
EV/EBITDA 12m 4,1 3,5
Zrédto: BDM, spétka
Bowim Spotka w trakcie poniedziatkowej sesji opublikowata szacunkowe, jednostkowe dane za 2Q’21. Kurs akcji zyskat 20%.
"Wzrost przychoddw netto ze sprzedazy zwigzany jest gtéwnie z duzym popytem na wyroby stalowe oraz duzg
dynamikg wzrostu cen w pierwszym potroczu 2021 roku. Wzrost wynikéw finansowych jest efektem wiasciwego
wykorzystania dynamicznie zmieniajgcej sie sytuacji rynkowej oraz wzrostu cen wyrobéw stalowych" - napisano w
komunikacie.
Bowim spodziewa sig, ze dzigki prowadzonej polityce zakupowej utrzyma wyniki na rekordowym poziomie w catym
2021 r.,- wiceprezes Jacek Rozek. "Niewatpliwie sytuacja na rynku w kolejnych miesigcach bedzie trudna do
przewidzenia. Obecnie ceny wyrobdéw stalowych sie ustabilizowaty, a popyt na nie jest adekwatny do okresu
kalendarzowego, czyli wakacyjny. Prowadzona przez nas polityka zakupowa powinna utrzyma¢ notowane wyniki na
satysfakcjonujgcym poziomie, dzieki czemu caty 2021 rok réwniez powinien byé rekordowy pod tym katem" .
Wybrane dane finansowe [min PLN]
1Q'20 2Q'20 3Q'20 4Q'20 1Q'21 2Q'21S r/r
Przychody 314,5 268,9 289,5 332,8 404,1
jednostkowe 327,8 2838 303,8 3493 4255 600,0 111%
EBITDA 8,1 4,4 6,6 15,1 50,3
jednostkowa 6,7 3,1 4,9 12,1 47,4
EBIT 6,7 3,0 5,2 13,7 48,7 94,7
jednostkowy 6,0 2,4 4,2 11,5 46,6 94,7 3850%
Zysk netto 22 04 2,6 12,1 315 733
jednostkowy 2,0 0,1 19 10,6 30,6 73,3 77013%
Marza EBITDA 2,6% 1,6% 2,3% 4,5% 12,4%
jednostkowa 2,0% 1,1% 1,6% 3,5% 11,1%
Marza EBIT 2,1% 1,1% 1,8% 41%  12,1%
jednostkowa 1,8% 0,8% 1,4% 3,3% 11,0% 15,8%
Marza netto 0,7% 0,2% 0,9% 3,6% 7,8%
jednostkowa 0,6% 0,0% 0,6% 3,0% 7,2% 12,2%
OCF 22,1 18,7 - 131 7,0 4,8
Dtug netto 112,8 104,3 112,1 117,6 95,5
P/E 12M 5,6 2,2
EV/EBITDA 12M 4,7
Zrodto: BDM, spétka
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Spétka opublikowata szacunkowe dane za 1Q’21/22 (kalendarzowy 2Q’'21)

Na wzrost przychodoéw i pozycji wynikowych wptyneta przede wszystkim wyzsza sprzedaz w segmentach Kabli oraz
Odnawialnych Zrédet Energii. Grupa odnotowata réwniez poprawe sprzedazy we wszystkich pozostatych segmentach
dziatalnosci. Analizujgc wzrost pozycji wynikowych nalezy wzig¢ pod uwage, iz rok temu dodatni wptyw na ich poziom
miato otrzymane wsparcie w ramach programéw zwigzanych z przeciwdziataniem skutkom epidemii COVID-19 w
postaci obnizenia wymiaru czasu pracy i w konsekwencji dofinansowania do wynagrodzen pracownikéw objetych
przestojem ekonomicznym, w wysokosci 1,4 min PLN. Dodatni wptyw na ksztaltowanie sie wynikéw w okresie

poréwnawczym miato takze przesunigcie wyptat premii dla pracownikéw na kolejne okresy poprzedniego roku
obrotowego.

Wybrane dane finansowe [min PLN]

obrotowy 4Q'19/20 1Q'20/21 2Q'20/21 3Q'20/21  4Q'20/21 1Q'21/22S r/r
kalendarzowy 1Q'20 2Q'20 3Q'20 4Q'20 1Q'21 2Q'21S

Przychody 165,2 148,7 187,0 190,4 185,6 241,3 62%
EBITDA 6,2 8,6 4,8 6,1 5,2 12,3 42%
EBIT 4,9 7,3 33 4,6 3,6 10,7 47%
2ysk netto 2,4 5,8 2,6 3,3 2,1 8,3 43%
Marza EBITDA 3,8% 5,8% 2,5% 3,2% 2,8% 5,1%

Marza EBIT 2,9% 4,9% 1,8% 2,4% 1,9% 4,4%

Marza netto 1,5% 3,9% 1,4% 1,7% 1,1% 3,4%

Dtug netto 61,077 52,187 62,676 74,671 63,852

P/E 12m 15,3 12,9

EV/EBITDA 12m 11,1

Zrédto: BDM, spétka

Spétka otrzymata od NJGT pismo, w ktérym wskazano, iz spétka EO03B7 sp. z 0.0. spotka zalezna RAFAKO przekazata
NJGT harmonogram prac, ktére beda prowadzone na bloku 910 MW w Jaworznie. Harmonogram wynika z
koniecznosci przeprowadzenia prac na niektorych elementach Bloku, ktore zostaty zidentyfikowane w ramach inspekc;ji
wewnetrznych urzgdzen podczas postoju Bloku. Ponowna synchronizacja bloku z siecig bedzie mozliwa 25.02.2022
roku. W zwigzku z powyzszym Emitent szacuje, ze na skutek wskazanego postoju Bloku marza pierwszego stopnia
generowana przez Blok bedzie nizsza o ok. 200 min PLN.

Komentarz BDM: informacja negatywna. Szacujemy, ze blok w 1H’21 wyprodukowat 2,2 TWh energii i wygenerowat
>250 min PLN EBITDA. W prognozach wynikéw na 2Q’21 wskazywalismy, ze blok doznat awarii 11.06 i planowo jest
zatrzymany do 17.08.2021. W tym kontek$cie spodziewali$my sie stabszego 3Q’21. Blok jednak nie zostanie wigczony
do sieci wczesniej niz pod koniec 1Q°22. Tym samym ubytek ok. 200 min PLN EBITDA to blisko 5% rocznej EBITDA
Grupy Tauron. Zwracamy uwage, ze nasza roczna prognoza na 2021 (4,5 mld PLN) byfa powyzej konsensusu
Bloomberga (4,2 mid PLN).

Blok B7 w Jaworznie o mocy 910 MW to ,niespecjalnie” udana jednostka. Termin zakonczenia prac przez Rafako byt
juz 3 razy przektadany. Pierwotnie blok miat zostac¢ oddany do uzytku w listopadzie 2019 po 63 miesigcach od wydania

NTP. Ostatecznie do systemu wszedt rok pézniej doznajgc w czerwcu’21 powaznej awarii, ktéra wytgcza go z systemu
na co najmniej 8 miesigcy.

PGNIG i Tauron podpisaty list intencyjny w sprawie potencjalnej sprzedazy udziatéw Taurona w Elektrocieptowni
Stalowa Wola (ECSW). Ewentualna transakcja miataby dotyczy¢ nie tylko zaangazowania kapitalowego Taurona, ale i
udzielonych przez spdtke pozyczek.

Jak poinformowaty obie spoétki, podpisany w poniedziatek list nie stanowi wigzgcego zobowigzania do dokonania
transakcji. Decyzja uzalezniona bedzie od wynikéw negocjacji oraz spetnienia innych warunkéw okreslonych w
przepisach prawa lub dokumentach korporacyjnych - zaznaczyto PGNiG.

Mangata Holding podwyzszyta prognoze wynikéw grupy na 2021 r. Przychody ze sprzedazy majg wynies¢ 730 min
PLN, EBITDA 110 mIn PLN, a zysk netto 56 min PLN. Pod koniec marca Mangata prognozowata przychody w 2021 r.
na 659 min PLN, EBITDA na 94 min PLN, a zysk netto na 43 min PLN.

Mangata wskazata, ze znaczenie dla wynikéw grupy ma m.in. korzystne otoczenie rynkowe i dynamicznie rosnacy
popyt od 2Q’21 w kazdym z segmentow biznesowych, wzrost cen sprzedazy wynikajacy ze znaczacego wzrostu cen
stali czy korzystny kurs euro. Grupa podata, ze widoczna jest odbudowa i silny trend wzrostowy w segmencie
podzespotow dla motoryzacji i komponentéw wynikajgcy m.in. z ozywienia na rynku europejskim i amerykanskim.
Odbudowa rynku i wzrost zapotrzebowania od klientéw - jak poinformowata grupa - notowana jest takze w segmencie
armatury przemystowe;j i elementéw PLNacznych.

W ocenie Mangaty, wsparciem dla marz w 1H'21 byly wcze$niejsze kontraktacje materiatéw/surowcéw oraz zapas
magazynowy, a w 2Q’21 ceny podstawowych surowcéw (stal, PLNom, suréwka) zaczely istotnie rosng¢, co wymagato
natychmiastowych dziatah w zakresie podwyzek cen sprzedazy wyrobow grupy.
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Podsumowanie wywiadu z cztonkiem zarzadu:

- Szacunkowa liczba sprzedanych kopii brutto jest wyzsza niz zaktadata pierwotnie spotka, czyli 30% sprzedazy brutto
w poréwnywalnym okresie po premierze trybu co-op na PC, z czego jest zadowolona. Wcigz jednak czeka na finalne
raporty sprzedazowe, ktére wskazg ostateczne kwoty uzyskane ze sprzedazy gry.

- Wstepne dane z poszczegdlnych platform, a w przypadku PlayStation réwniez regionéw, sptywajg do spoétki w réznym
czasie, dlatego dane, ktérymi dysponuje Creepy Jar sg niepetne.

- Platform holderzy (Sony i Microsoft) zastrzegajg poufno$¢ przekazywanych danych. CRJ analizuje czy istnieje
mozliwos¢ podawania danych, np. w formie zagregowane;.

- Spdtka nadal czeka na zakonczenie procedur zwigzanych z klasyfikacjg wiekowg w krajach Azji.

- Creepy Jar planuje kolejne rozszerzenia do gry.

- Firma podtrzymuje plany wydania gry w wersji na nowg generacje konsol Sony i Microsoftu.

- Laczna sprzedaz gry na wszystkich platformach utrzymuje sie¢ na dobrym poziomie. Firma nadal nie widzi potrzeby
przeznaczania duzych srodkéw na reklame gry w mediach.

- Spotka nie planuje emisji akcji. Obecnie przychody z 'Green Hell' catkowicie pokrywajg koszty zréwnowazonego
rozwoju spotki i tworzenia projektu 'Chimera’.

- Creepy Jar rozpoczeto dziatania w kierunku uruchomienia komunikacji z inwestorami réwniez w jezyku angielskim, w
tym nowej strony internetowej, zaréwno gtéwnej, jak i poswieconej relacjom inwestorskim (spétka zakfada, ze proces
zostanie zakonczony najpozniej do konca biezgcego roku. Licza, ze tego typu dziatania pomogg im w budowaniu
diugoterminowej wartosci wsrod akcjonariuszy).

Komentarz BDM: Powyzszg informacje o wyzszej sprzedazy kopii brutto na konsolach niz zaktadano wczes$niej (30%
sprzedazy brutto w poréwnywalnym okresie po premierze trybu co-op na PC) odbieramy pozytywnie. W naszej ostatniej
rekomendacji zaktadalismy sprzedaz “Green Hella” na wszystkich platformach na poziomie 886 tys. sztuk z czego ok.
278 tys. stanowic¢ bedg konsole: Creepy Jar Kupuj 1 175 PLN .

W 07.21 marza rafineryjna wyniosta 2,46 USD/bbl vs 2,47USD/bbl po maju (-0,4% m/m, -2% r/r).

Marza rafineryjna [USD/bbl] Marza rafineryjna [PLN/bbl]
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Premiera nowej czesci serii gier PlayWaya, "Car Mechanic Simulator 2021", odbedzie sie 11 sierpnia. Gra ma pojawi¢
sie na komputerach PC oraz konsolach.

Famur przyjat oferte spotki Energa-Obrot dotyczaca zakupu energii elektrycznej. Szacunkowa warto$¢ wynagrodzenia
z tytutu zawartych w nastepstwie oferty uméw moze wynie$¢ ok. 143 min PLN.

Na 3Q’21 banki przewidujg utrzymanie na dotychczasowym poziomie kryteriéw udzielania kredytéw mieszkaniowych i
dla przedsiebiorstw oraz PLNagodzenie w przypadku kredytéw konsumpcyjnych. Banki oczekujg wzrostu popytu we
wszystkich segmentach rynku kredytowego - wynika z ankiety NBP w opracowaniu "Sytuacja na rynku kredytowym®.

Murapol wchodzi na gielde w szczycie koniunktury. Dotrzymanie kroku popytowi na lokale wymaga ogromnych
nakfadéw. Jeden z topowych graczy z rynku mieszkaniowego zapowiedziat debiut na GPW, inni stawiajg na Catalyst i
obligacje- Rzeczpospolita

Rafako chce modernizowa¢ stare weglowki.JesteSmy w zaawansowanym procesie rozméw ze spotkami
energetycznymi — zapewnia prezes Rafako Innovation- Parkiet

Operatorzy nadal majg miejsce, by podnosi¢ ceny. W dwucyfrowym tempie urosty od 2019 r. ceny abonamentéw
najwiekszych telekoméw. Makroekonomia sugeruje, ze to nie koniec. Chyba ze lliad zepsuje efekt Polskiego tadu-
Parkiet
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Woyniki Ferro nadal powinny rosng¢. Grupa moze zyskiwac nie tylko dzieki przejeciom Termetu i Testera, ale i duzemu

popytowi na dotychczasowg oferte na wszystkich kluczowych dla niej rynkach. Jednoczesnie wyzwaniem bedag
zwyzkujgce koszty- Parkiet

Sprzedaz hipotek bije kolejne rekordy. Czerwiec i caly Il kwartat okazatly sie najlepszymi miesigcami w historii pod
wzgledem wartosci udzielanych przez banki kredytéw mieszkaniowych.

Popyt na kredyty mieszkaniowe w lipcu 2021 roku wzrést o 33,2 proc. rdr - podat BIK w komunikacie.

Indeks PSCMI1 w czerwcu wzrost 0 2,8 % m/m i wynidst 249,69 PLN/t (-6,6% r/r). Indeks PSCMI2 w czerwcu spadt o
0,4 % w poréwnaniu z poprzednim miesigcem i wyniést 300,32 PLN/t (-4% r/r).

Sprzedaz wegla w Polsce w czerwcu wyniosta 4,47 min ton wobec 4,49 min ton w maju i 3,99 min ton w czerwcu 2020
roku — ARP. Produkcja w czerwcu wyniosta 4,44 min ton wobec 4,40 min ton w maju i wobec 4,99 min ton rok wczesniej.
Stan zapaséw wyniost 5,34 min ton wobec 5,42 min ton miesiac wczesniej i 7,25 min ton rok wczesnie;.

PSCMI 1/PSCMI 2 2011-2021 [PLN/t] PSCMI 1 vs wegiel ARA 2011-2021 [PLN/GJ]
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ML System uruchomi seryjng produkcje szyb z powtokg kwantowa (Quantum Glass) jesienig 2021 r., poinformowat
ISBtech prezes Dawid Cycon. Wskazat ponadto, ze zakonczenie inwestycji w ramach projektu 2DGlass planowane jest
w 1Q’22. a projekt Active Glass ma sie zakonczy¢ w 2023 r.

"Rynek wyczekuje startu masowej produkcji Quantum Glass, widzimy duze zainteresowanie naszych partnerow tg
technologia. Linia wytwdrcza dedykowana aktywnemu szkiu z powtokg kwantowg bedzie unikatowa w skali swiata (...).
Przed nami parametryzacja, a po jej wykonaniu planujemy uruchomi¢ masowg produkcje Quantum Glass. Jej start
szacujemy na jesien 2021 r. Jest zbyt wczesnie, zeby méwi¢ o cenach i wielkosci produkcji. Szacujemy, ze poczatkowy
poziom produkcji moze wynies¢ do 5 tys. m2 w skali miesigca. Wydajnos¢ produkcyjng planujemy stopniowo
zwigkszac".

ML System réwnolegle pracuje nad kolejnymi projektami. Jednym z nich jest Covid Detector. Urzadzenie po raz
pierwszy zostalo wykorzystane w trybie profesjonalnym juz podczas dwoch wydarzen masowych. "Wyniki oceny
przydatnosci klinicznej, czutosci i specyficznosci Covid Detectora potwierdzity, ze urzgdzenie ma ogromny potencjat do
masowego wykorzystania i skutecznej diagnostyki nie tylko koronawirusa, ale w przysPLNosci takze innych
patogentow. Komercjalizacja urzgdzen medycznych jest jednak procesem czasochtonnym i wigze sie z koniecznoscig
uzyskania niezbednych dopuszczen, rekomendac;ji i certyfikatow".

Zrédfo: Dom Maklerski BDM S.A., spétki, PAP
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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 03.08.2021 roku, 07:15 CEST.

Raport skierowany jest do wszystkich klientéw, z ktérymi Dom Maklerski BDM S.A. (dalej: BDM) zawart Umowe o swiadczenie ustug maklerskich na podstawie Regulaminu $wiadczenia
ustug maklerskich przez Dom Maklerski BDM S.A. lub Umowe o swiadczenie usfug maklerskich dla klientow, ktorych rachunek papieréw wartosciowych prowadzony jest przez bank
depozytariusz. Niniejszy raport, przy wykorzystaniu medialnych kanatéw dystrybucji, moze dotrze¢ réwniez do innych podmiotéw na podstawie decyzji Dyrektora Wydziatu Analiz. Nie moze
by¢ on jednak publikowany badZ powielany bez uprzedniej pisemnej zgody BDM, w szczegdlnosci nie moze zosta¢ 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¢ aktualnos¢ i poprawnosé poszczegélnych zatozen dokonanych przez analityka w raporcie ale i dokonac niezaleznej oceny i
przeprowadzi¢ wiasne analizy (bazujace takze na innych scenariuszach niz przedstawione przez analityka) uwzgledniajgc poziom akceptowalnego przez siebie ryzyka. Decydujac sie na
aktywnos¢ na rynku kapitatowym, inwestor powinien uwzglednia¢, ze struktura portfelowa inwestycji (dywersyfikacja inwestycji poprzez posiadanie wigcej niz jednego instrumentu
finansowego) moze redukowac ryzyko ekspozycji na poszczegdlny instrument przynoszacy negatywng stope zwrotu w danym okresie. Jednoczesnie jednak, moze to prowadzi¢ do
ograniczenia dodatniej stopy zwrotu jakg inwestor mégtby osiggnac na pojedynczym instrumencie finansowym w danym okresie czasowym. Inwestor powinien by¢ $wiadomy, ze struktura
portfelowa inwestycji i jakakolwiek strategia inwestycyjna dla rynku akcji nie gwarantuje osiagniecia przez niego dodatniej stopy zwrotu i nie chroni go przed finalnym poniesieniem straty.

W opinii BDM, niniejsze opracowanie zostato sporzadzone z zachowaniem zasad metodologicznej poprawnosci i obiektywizmu na podstawie ogdlnodostepnych informacji, ktére BDM
uwaza za wiarygodne. Zrédta informacji wykorzystane w raporcie to wszelkie dane na temat przedmiotowych instrumentéw finansowych dostepne analitykowi, w tym m.in. raporty
okresowe i biezace spotki, raporty okresowe i biezace podmiotéw wykorzystanych do wyceny poréwnawczej, raporty branzowe, informacje prasowe, inne. BDM nie gwarantuje jednak
doktadnosci ani kompletnosci opracowania, w szczegdlnosci w przypadku gdy informacje, na 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 opierajg 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 Zarzad BDM ma prawo przyzna¢ mu wynagrodzenie dodatkowe. Dodatkowe wynagrodzenie moze
by¢ posrednio uzaleznione od wynikdw pozostatych ustug oferowanych przez BDM, w tym ustugi bankowosci inwestycyjnej, jednak nie jest ono bezposrednio uzaleznione od wynikéw
finansowych pochodzacych ze swiadczenia innych ustug, w tym bankowosci inwestycyjnej, ktére byty lub mogty by¢ uzyskiwane przez BDM.

Inwestor powinien zaktada¢, ze BDM swiadczyt, Swiadczy lub moze ztozy¢ oferte Swiadczenia ustug spétce lub innym spétkom wymienionym w niniejszym raporcie.

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

Inwestor powinien zaktadac, ze pracownicy BDM lub petnomocnicy oraz akcjonariusze, moga posiadac dtugie lub krétkie pozycje w akcjach emitenta lub innych instrumentach finansowych
powigzanych z akcjami emitenta, w szczegdlnosci dotyczy to sytuacji posiadania nie wigcej niz 5% kapitatu, i mogg dokonywacé 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 restrykcyjna dla pracownikdéw 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 strong internetowa BDM, w szczegdlnosci odnoszgcymi 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, z tytutu wykonywania na ich rzecz przez BDM funkcji animatora w celu wspomagania ptynnosci obrotu instrumentami finansowymi-
informacje znajdujg sie pod adresem: https://www.gpw.pl/animatorzy-rynku

Nadzér nad BDM sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego.
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