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KOMENTARZ PORANNY Wartos¢ Zmiana
Psychologiczna bariera 15 tys. pkt. na Nasdaqu pobita iip VD
Wtorkowe notowania przyniosty kontynuacje wzrostow, tego dnia WIG20 zyskat 20 2300,9 0,6% 16,0%
0,6% i tym samym przy skromnych obrotach na poziomie 556 min PLN pokonat wig3o0 2770,7 0,5% 19,8%
psychologiczng bariere 2300 pkt. Liderami wzrostéw w dniu wczorajszym byly mwicao 5062,5 0,2% 27.3%
takie spotki jak: Cyfrowy Polsat (+3,6% - kolejny raz ustalit historyczny rekord), swicso 20978,8 0,4% 30,3%
PKN Orlen (+2,6%) oraz KGHM (+2,0%), ktéremu pomagaty notowania miedzi. wic 69 093,6 0,5% 21,.2%
Z drugiej strony znalazly sie takie podmioty jak: Dino (-3,0%) czy CCC (-2,3%). NC Index 460,0 0,1% 7.1%
Wzrostami rowniez zakonczyly sie notowania mWIG40 (tutaj wzrostami wiG Banki 71515 0.3% 50,1%
wyroznity sie walory Wirtualnej Polski, ktora zyskata 7,5% po dobrych wynikach  wic Bud 4461,4 0,9% 21,8%
za 2Q’21) oraz sWIGB80, ktdre zyskaty tego dnia odpowiednio po 0,2%/0,4%. Na wiG Chemia 9509,2 -0,2% 23,5%
europejskich rynkach panowatly mieszane nastroje, niemiecki DAX zyskat 0,3%, WiIG Dew 3051,1 1,1% 27,9%
brytyjski FTSE100 0,2%, negatywnie wyrdznit sie francuski CAC40 tracac 0,3%. WIG Energia 2857,1 -0,5% 40,0%
Roéwniez na Wall Street gtéwne indeksy kontynuowaty wzrosty rozpoczete na wiG Games 22783,1 0,1% -21,1%
poczatku tego tygodnia, kolejny raz na nowe szczyty wspigt si¢ Nasdaq (+0,3% wiGIT 45734 0,0% 18,4%
- po raz pierwszy w historii przekroczyt 15 tys. punktéw) oraz S&P500 (+0,2%), WIG Media 82736 5,4% 36,9%
a Dow Jones zyskat 0,1%. W Azji Shanghai Composite Index finiszuje 0,3% na WIG Paliwa 6474,4 2,0% 30,7%
plusie, a Nikkei z 0,1% stratg. Od samego rana kontrakty terminowe na DAX i WIG Spoz 45355 0,3% 245%
na amerykanskie znajdujg sig¢ na delikatnym minusie. WIG Surowce 5731,2 1,7% 1,9%
KI’ZySZtOf Tkocz WIG Telco 1198,1 2,4% 22,6%
DAX 15 905,9 0,3% 15,9%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK i o o o
. Eurocash: EBITDA gr.upy’ byta zgodna z konsensusem, wynik I R gt -
netto stabszy od oczekiwan [tabela BDM]; e 24862 0% 194%
- Unimot: Wynlk netto w 2Q’21 WanOS* 16,8 min PLN, DJIA 35 366,3 0,1% 15,6%
=  Grupa Azoty: Spoétka oczekuje utrzymywania sie wysokich cen Nasdaq Comp 150198 0,5% 16,5%
gazu w najblizszych miesigcach; Bovespa 120210,8 2,3% 1,0%
=  GTC: Deweloper liczy na dobry 3Q’21; Riskcieey 27 Ve 0% e
= PKN Orlen: Koncern planuje przetwarza¢ odpady z tworzyw Shanohaicomp. Slads A% AL
R . . . . S&P/ASX 200 7503,0 0,2% 13,9%
sztucznych na’produk.ty petrochemlczne i rafineryjne; SRaiN e N e
= Pozbud: Spdtka widzi dobre perspektywy dla segmentu gppin 2.89 0.3% 42%
kolejnictwa i OZE; CHF/PLN 4,26 -0,3% 1,0%
* Newag: Aktualny backlog spotki wynosi 1,5 mid PLN; EUR/USD 118 0.1% -3,8%
=  WP: Podsumowanie konferencji wynikowej po 2Q’21; USD/IPY 109,65 0.,0% 6.2%
= Ten Square Games: Podsumowanie konferencji wynikowej za gy
2Q21 ; . . . Wartos¢ Zmiana
= Voxel: Podsumowanie konferencji po wynikach 2Q21 s owarcia 2270 2 0,98%
(24082021), Kurs zamkniecia 2273 8 0,35%
= PCC Rokita: Podsumowanie czatu Sll po wynikach 2Q21 Kursmin. 2260 17 0,76%
(24.08.2021) [komentarz BDM]; [ e 221 v e
=  GPW: MF planuje skroci¢ okres migdzy zakonczeniem oferty a Wolumen obrotu St o L
debiutem spotki. Otwarte pozycje 41774 327 0,79%
Indeksy GPW
Indeks Open Low High Close 1D Obrét

WIG20 22938 22824 23009 23009 0,6% 556
WIG30 2763,4 27506 2770,7 2770,7 05% 607
WYKRES DNIA MWIG40 50604 208537 210155 50625 02% 92

Wegierski Bank Centralny podnosi gt. stope procentowg o 0,3 p.p. do 1,5% (zgodnie SWIG80 209826 50342 50759 209788 04% 30
z oczek.). To juz trzecia z rzedu kolejna podwyzka. Wegierski forint najsilniejszy do WIG-PL 699764 699541 703656 703656 05% 699

euro i dolara od 2 miesiecy, a do ztotdwki od 17 miesiecy. Krajowy NBP wcigz bez WIG 689368 686393 690936 690936 05% 711
reakcji. Stopy procentowe utrzymuja sie na poziomie 0,1% od kryzysowego maja 2020 —
roku. Close MC 1D YTD
. Allegro 65,65 67177 1,0% -22,5%
Stopy procentowe w Polsce, na Wegrzech i w Czechach [%] Assgm poland 80.20 6657 0.6% 17.8%
: sttt akiah it o ce 116,10 6370  -2,3% 32,7%
O i - st Pice 07| CD Projekt 165,78 16 700 0,3% -39,7%
| ] Cyfrowy P. 36,54 23369 3,6% 20,7%
""" : : I Dino 317,30 31108 -3,0% 9,6%
| | ISW 35,45 4162 -1,4% 36,6%
KGHM 180,60 36 120 1,9% -1,3%
T Lotos 58,62 10 837 0,9% 41,4%
LPP 13630,00 25249 0,6% 64,5%
| Mercator 185,50 1975 1,6% -56,0%
7 il i Orange 8,12 10 656 0,2% 23,.2%
V4 ; i Pekao 103,10 27061 0,5% 68,7%
/ PGE 9,74 18211  -0,4% 49,8%
,J' PGNIG 6,33 36 600 1,6% 14,3%
- / PKN Orlen 74,36 31804 2,6% 28,8%
~ PKOBP 40,10 50125 0,5% 39,6%
PZU 40,19 34705 0,0% 24,2%
H H Santander Polska 270,90 27 683 -1,3% 45,9%
an s aw uE 09 m . i Tauron 3,65 6 395 0,8% 34,1%

am 2 s E: S
PUREANN Inde (Narodmy Bank Polsk Rfurenc Rate 4 h st Copyright 2023 Bhcambirg Fnanc LP.

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. 435,40 1030 1,0 -8,1% Handlowy 4420 5775 -13% 257% Ropa Brent [USD/bbl] 70,7 2,8% 2,4% -7,4% 36,4% 54,1%
Alior 4230 5522 1,2% 149,3% INGBSK 214,00 27841 0,0% 251% Gaz TTF DA [EUR/MWh] 42,1 0,0% -9,5% 3,8% 119,8% 535,5%
Amica 157,20 1222 -08% 7,1% InterCars 405,00 5738 -1,7% 71,6% Gaz TTF 1M [EUR/MWh] 45,5 5,9% -2,3% 12,2% 138,3% 434,7%
Amrest 28,88 6341 0,6% 4,3% Kernel 57,40 4823 03% 16,4% CO2 [EUR/] 56,6 2,4% -1,0% 6,2% 73,7% 106,1%
Asbis 2580 1432 -15% 219,3% Kety 659,00 6359 0,0% 341%  Wegiel ARA [USD/] 149,0 0,4% -0,7%  12,2% 115,2% 205,3%
Asseco 40,20 2086 15% -6,5% Kruk 287,00 5456 0,0% 102,1% Miedz LME [USD/] 93785 0,8% 1,6% -33% 21,0% 43,5%
Azoty 29,68 2944 -07% 8,1% Livechat 122,00 3142 -2,1% 16,2% Aluminium LME [USD/] 2629,0 0,2% 0,6% 12% 332% 52,0%
Benefit 740,00 2142 2,1% -11,3% Mabion 6510 1052 -23% 213,7% Cynk LME [USD/t] 3008,5 3,0% 0,1% -0,7% 10,2% 24,3%
Biomed-L. 9,75 624 4,1%  8,8% mBank 334,80 14184 -0,4% 86,8% Otéw LME [USD/] 24525 -0,4% 0,2% 1,6% 241% 254%
Budimex 299,00 7633 1,0% -2,8% Milennium 590 7157 13% 80,4% Stal HRC [USD/f] 1929,0 2,4% 2,3% 2,2% 919% 331,5%
Celon 3990 1761 -2,0% -1,6% Neuca 914,00 4050 1,6% 40,4% Ruda zelaza [USD/] 158,3 2,7% -39% -254% 15% 29,4%
Ciech 46,40 2445 0,7% 44,1% OncoArendi 4400 614 -0,1% -13,0% Wegiel koksujacy [USD/] 242,0 03% 85% 11,8% 124,6% 115,7%
Comarch 258,00 2098 24% 32,6% Polenergia 72,60 3299 -6,0% 339%  Zioto[USD/oz] 17936 -0,7% 04% -11% -55% -7,0%
Datawalk 180,00 879 -1,1% -6,3% PKP Cargo 18,68 837 1,3% 36,4% Srebro [USD/oz] 23,7 0,3% 0,1% -7,1% -10,3% -10,7%
Develia 3,28 1468 0,2% 66,5% PlayWay 473,00 3122 -1,3% -253% Platyna [USD/oz] 1003,3 -1,5% 0,4% -4,6% -6,4% 7,8%
Dom Dev. 138,00 3505 0,0% 21,1% Selvita 7300 1340 -09% 48,1% Pallad [USD/oz] 24410 2,3% -22% -81% -05% 12,4%
Enea 9,69 4278 -09% 483% Stalprodukt 324,00 1808 -12% 7,8% Bitcoin USD 481235 -2,8% 7,0% 158% 66,0% 327,2%
Eurocash 1256 1748 0,0% -10,6% TEN 517,00 3757 -02% -6,2% Pszenica [USd/bu] 7143 -08% -2,8% 15% 115% 355%
Famur 2,36 1356 04% 4,9% WP.PL 129,00 3772 75% 38,7% Kukurydza [USd/bu] 541,8 0,7% -3,0% -1,0% 11,9% 59,0%
GPW 44,00 1847 0,1% -3,7% XTB 14,06 1650 -22% -215%  Cukier ICE [USD/Ib] 19,6 0,0% -2,2% 9,3% 39,5% 55,0%
WIG20

620 Index - Last Price 2300.90
620 Index - Moving Average 50 Day 2256.48
1620 Index - Moving Average 200 Day 2054.14 |
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INFORMACJE ZE SPOLEK

Spétka opublikowata wyniki za 2Q'21.

Eurocash — wyniki 2Q’21 na tle konsensusu [min PLN]
2Q'21  kons. PAP réinica r/r a/q YTD 2021 r/r
Przychody 6550,5 6403,9 23%  57% 12,7% 123626  2,0%

EBITDA 86,7 85,5 1,4%  -58,8% -25,2% 202,6 -39,8%
EBIT -58,1 -61,0 -4,8% - - -91,7 -
zysk netto j.d. -97,4 -71,5 - - - -167,9

marza EBITDA  1,3% 1,3% 1,6%

marza EBIT -

marza netto
Zrédfo: Dom Maklerski BDM SA spotka, PAP

Wiecej informacji w Komentarzu analityka.

W 2Q’21 grupa wypracowata ok. 1,7 mld PLN przychodéw, ok. 23,6 min PLN EBIT i 16,8 min PLN zysku netto.

Grupa oczekuje utrzymywania sie wysokich cen gazu w najblizszych miesigcach. Spétka ustala cenniki dwa razy
W miesigcu i negocjuje ceny kazdej partii towaru w eksporcie, ale potencjat przenoszenia rosngcych kosztéow na
ceny produktéw koncowych wydtuza sie w czasie - poinformowata PAP Biznes rzeczniczka prasowa Monika
Darnobyt.

Grupa ocenia, ze trzeci kwartat jest jak dotgd dobry. Priorytetem dla spétki na drugie pétrocze jest m.in. pozyskanie
kapitatu poprzez emisje akgciji i zielonych euroobligacii - poinformowali PAP Biznes cztonkowie zarzgdu GTC.

Koncern analizuje mozliwo$¢ recyklingu odpadéw z tworzyw sztucznych i wykorzystywanie pozyskanych w ten
sposéb surowcéw do wytwarzania produktéw petrochemicznych i rafineryjnych. Spétka podpisata list intencyjny
oraz umowe na realizacje studium wykonalnosci z firmg KBR, ktéra dysponuje technologig w tym zakresie.

Aktualny portfel zaméwien spotki na 2021 rok i kolejne lata wynosi blisko 1,5 mid PLN - poinformowat PAP Biznes
w wywiadzie prezes spotki Zbigniew Konieczek. Dodat, ze spétka liczy na wykorzystanie przez zamawiajgcych
praw opcji na zawartych kontraktach, ktére wynoszg blisko 400 min PLN.

Spétka okres kluczowych zmian wiascicielskich, organizacyjnych i personalnych w sktadzie organéw spétki ma
juz za sobg - ocenit cztonek rady nadzorczej i najwiekszy akcjonariusz spétki Andrzej Raubo. Dodat, ze wsrdd
nowych segmentow biznesowych bardzo dobre perspektywy ma segment kolejnictwa i odnawialnych Zrédet
energii, wraz z infrastrukturg do zarzgdzania energig.

Oferta spétki o wartosci 282,6 min PLN netto zostata wybrana jako najkorzystniejsza w przetargu Panstwowego
Gospodarstwa Wodnego Wody Polskie Regionalny Zarzgd Gospodarki Wodnej w Szczecinie.

Podsumowanie czatu SlI po wynikach za 2Q’21 (24.08.2021)

- 0 inwestycjach energetycznych: ,(...) rozwazamy m.in. mozliwo$¢ przebudowy posiadanych kottéw rusztowych
z paliwa weglowego na gazowe. Myslimy takze o ewentualnych inwestycjach we wfasne Zzrédta energii
odnawialnej”

- patrzgc na dotychczasowa historie wyptat dywidend mozna oczekiwac kontynuacji praktyki z dostosowaniem
dywidendy do aktualnej sytuacji plynnoSciowej czy planowanego poziomu inwestycji;

- w 3Q’21 zmalat popyt jak i ceny polioli standardowych. Zarzgd spodziewa sie kontynuacji spadkéw cen, ktére
wcigz sg na wysokich poziomach;

- w chloropochodnych spétka poprawita wyniki dzieki wolumenom mimo nizszych cen alkaliow;

- produkcja wasna e.e. zabezpiecza ok. 21% aktualnych potrzeb spétki;

- kottownia na woddr 10,5 MW: paliwem bedzie nadmiarowy wodér, wyprodukowany w ramach Kompleksu Chloru;

Komentarz BDM: czat nie przyniést nowych informacji ponad to, czego dowiedzieli$my sie z ostatniego raportu
okresowego za 2Q’21. Réwniez nasze pytania nie zostaty zadane, a dotyczyty gf. planéw inwestycyjnych w
zakresie OZE (PV 30 MW, FW 15 MW, kociot gazowo-wodorowy 10,5 MW). W naszej opinii projekty o warto$ci
>200 min PLN mogg wyprodukowa¢ ok. 160 GWh energii o wartosci ok. 55 min PLN i zwigkszy¢
samowystarczalnosci Rokity do >40% konsumowanej energii. Spétka wskazuje tez w RO na podpisywanie
potencjalnych umoéw PPA w zakresie energii z OZE, co ograniczytoby ryzyko nowych projektow energetycznych.
Jesli chodzi o poliole to spodziewali$my sie gwattownego spadku cen w 3Q’21 j wiecej niz ,przepotowienie” wyniku
w tym okresie (rekordowe 106 min PLN EBITDA w 2Q’21). Nie powinno by¢ wiec to zaskoczeniem dla rynku.
Liczymy na lepsze marze w chloropochodnych, gdzie ceny w Europie w 3Q’21 wzrosty o 70 EUR/ (+11% q/q,
+4% 1/r), czego nie zaktadalismy w ostatnim raporcie nt. spotki z czerwca 2021. Tym samym przy blisko 295 min
PLN realizacji EBITDA po 1H’21 nasze catoroczne prognozy 444 min PLN EBITDA z ostatniego RA PCC Rokita
Kupuj 88,0 PLN/akcje oznaczajgce <150 min PLN EBITDA w 2H’21 wygladajg konserwatywnie i liczymy sie z ich
podniesieniem. (Krystian Brymora)
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Ten Square  Podsumowanie konferencji wynikowej za 2Q’21 (24.08.2021):

Games

Chiny:
- Pierwsze dane z rynku chinskiego sg lepsze niz sie spodziewali;
- Spotka wierzy w duzy potencjat gry ,Fishing Clash” na rynku chinskim;
- NetEase zaczat juz inwestowa¢ w marketing gry FC, wiecej niz sie spodziewali. Liczby te bedg tylko rosty.

Rortos:
- Ukonczono plan integracji;
- Airline Commander wchodzi do zespotu wroctawskiego;
- Wdrozono narzedzia marketingowe w portfolio Rortosu, wkroétce rozpoczng kampanie pozyskiwania graczy,
a nastepnie skupig sie m.in. nad lokalizacjami w tym grach.

Fishing Clash:
- Spotka wierzy, ze jest w stanie kontynuowac coraz lepsze wyniki;
- Dwa zespoty produkcyjne pracujg nad nowymi funkcjonalnosciami;
- KPI rosng dzigki nowo wdrozonym technologig (m.in. szybsze tadowanie);
- W czerwcu spadek zaangazowania graczy ale w lipcu zauwazono ich powrot;
- Dostosowujg gre do nowej wers;ji iOS.

Hunting Clash:
- Wydatki UA na stalym poziomie, co nie przeszkadza generowac rosnace zyski;
- Lipiec najlepszym miesigcem dla HC w historii;
- W ciggu 18 msc. pojawi sie nowa mapa funkcjonalnosci;
- Planujg doda¢ duzo funkcjonalnosci (obecnie ok. 40% planowanych funkcjonalnosci), dopiero zaczeli
podroz z tg gra.

Inne tytuty:
- Undead Clash — Soft Launch na poczatku 2022;
- Football Elite — SL w 2021,
- Projekt ,Verne’/ Airline Commander — 2022 r.
- Warplanes (Rortos) -> militarny symulator, SL w 2021r.
- ,Tokyo”, ,Osaka” — SL w 2022r.;

Inne :
- Duza rekrutacja, obecnie 386 oséb, do konca tego roku chca sie powiekszy¢ do 500 osdb;
- Koszty zwigzane z przegladem opcji strategicznych;
- Studia: Wroctaw, Warszawa (w petni operacyjne biuro), Berlin (rekrutujg), Bukareszt (juz wspotpracuje z
pozostatymi biurami), Verona;
- 11 gier (live + w produkcji);
- W dalszym ciggu poszukujg inwestoréw, przeglad opcji strategicznych idzie zgodnie z
harmonogramem;

&A :
Q- Spéika stara sie pozyskac ruch wysokiej jakosci, koszt pozyskiwania graczy stale rosnie, jednak pod koniec
lipca/ w sierpniu zaobserwowali spadek CPI. TEN jest optymistyczne jezeli chodzi o przysztosc;
- Dodajg nowe kanaly marketingowe — wspétpraca z influencerami, markami;
- Umowa z NetEase — nie mogg mowic o wysokosci tantiem ale w ramach tej umowy TEN jest odpowiedzialny
za utrzymanie produktu i doktadanie kontentu a Netease m.in. za marketing;
- Koszty doradztwa w 3Q’21 bedg zalezaty od wyniku przegladu opcji strategicznych;
- Fishing Clash powinien wréci¢ do wzrostéw;
- Polityka prywatnosci iOS -> majg bardzo dobre poziomy akceptaciji;
- Przeglad opcji strategicznych idzie zgodnie z harmonogramem.
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Podsumowanie konferencji wynikowej po 2Q'21.

e  Zarzad jest zadowolony z wynikow 2Q’21;
e  Przychody — bardzo dobrze poradzity sobie media, Wakacje.pl (efekt bazy) oraz Superauto;
e COVID-19:
o  Wakacje.pl, Extradom i Nocowanie.pl bardzo dobrze radzg sobie w ujeciu trafficowym;
o W Nocowanie.pl wida¢ duze zainteresowanie klientow, ale witasciciele kwater sg mocno
obtozeni;
o  Extradom — wida¢ spowolnienie, bo klienci czekajg na zatozenia Polskiego tadu w kwestii
regulacji w przypadku budowy domow;
o  Domodi - radzi sobie ponizej oczekiwan;
. Domodi — doszto do zmian w zarzadzie, ktére majg pozwoli¢ na odbudowe wynikéw; Domodi
odpowiada za 1-2% EBITDA grupy;
e Media:
o  Gtéwny ,motor” wzrostu wynikow;
o  Spotka notuje ponadrynkowe, dwucyfrowe wzrosty;
o WP pracuje nad nowymi produktami wspierajgcymi sprzedaz reklam;
. E-commerce:
o  Bardzo mocny wzrost sprzedazy;
o  Zarzad ,wréci” z przeglagdem opciji dla bizneséw, ktére radzg sobie stabiej niz zaktadano;
e Wyniki grupy:
o  Wzrost sprzedazy o 95% (gt. media i Wakacje.pl);
o  Zwiekszenie EBITDA adj. 0 99% r/r;
o Mocna pozycja gotéwkowa (spadek DN/EBITDA do 0,8x);

o  Wakacje.pl — WP poprawito rentownos¢ dzieki mniejszemu udziatowi sieci stacjonarnych (ma
mniejszg rentowno$¢ niz on-line) oraz ograniczeniu wagi call center; obecnie spotka
sprzedaje na poziomie ok. 80% wartosci z 19 (catorocznie moze to da¢ ok. 70-75%); zarzad
widzi wptyw regulacji w niektorych krajach dot. odmiany delta;

o  Rentownos$¢ TV — dla zarzadu grupy kluczowe sg synergie z pozostatymi segmentami i
zdobywanie ogladalnosci;

o  Domodi/Allani — grupa podejmuje dziatania m.in. w obszarze churn, ale caly czas nie
przektada sie to na wyniki; okres 3Q'21 przynidst pogtebienie dotychczasowych tendenciji;
podmiot odpowiada za 1% EBITDA grupy, ale reklamodawcy reklamowi odpowiadajg za ok.
1/3 przychodéw mediéw; rynek odziezowy jest konkurencyjny;

o Rozwdj WP — celowo rozdzielono role wiceprezesa od akwizycji i e-commerce; grupa
chciataby by¢ bardziej aktywna w obszarze mediowym;

o  Nabycie akcji Modern Commerce — obecnie jest to akwizycja czysto finansowa, ale nie mozna
wykluczy€, ze w dtugim terminie jest to wstep do wejscia w model asset heavy;

o Lex,TVN” - spotka obserwuje dziatania legislacyjne.

Podsumowanie konferencji po wynikach 2Q’'21 (24.08.2021)

-backlog Alteris na 2021 rok 140 min PLN (+60 min PLN w 2Q’21);

- widac wzrost liczby badar TK/MR (nielimitowane), wzrost liczby PET;

Q&A:

- cenniki w diagnostyce prywatnej ? nie podnie$li cen;

- wolumeny testéw w 3Q’21 ?w czerwcu 15 tys. badan wiec lipiec sierpieri na podobnym poziomie. W kolejnych
mozliwy wzrost;

- przetarg w Arabii ? do korica roku ?

- w 3Q’21 wzrost badan q/q ? Lekarze nie majg limitéw, widac przyrosty;

- rentowno$c¢ testow COVID w 2Q’21 ? jest na tym samym poziomie, od 2021 roku nie ma VAT;

- badania diagnostyczne w tzw. ,long COVID” ? spétka ma takie badanie w ofercie;

- jakie przychody dziat. rehabilitacyjna ? duzego wptywu nie bedzie miata, raczej komplementarna, ale za
wczeshie mowic;

- szpitalnictwo +100% q/q EBITDA mimo nizszych testow COVID ? Strata na szpitalu nizsza, najlepiej rozpatrywac
to w ujeciu rocznym;

MF planuje wydaé rozporzadzenie, dzieki ktéremu skréceniu ulegnie okres pomiedzy zakonczeniem oferty
publicznej akcji spotki a debiutem na gietdzie.

Deweloperzy W 1H21 popyt na polskie powierzchnie magazynowe wyniést 3,2 min mkw., a nowa podaz siegneta 1,1 min mkw.

magazynowi

- podata w raporcie firma JLL.
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Asseco Bank BPS podpisat z Asseco Poland umowe na wdrozenie nowego systemu centralnego, bankowosci
Poland elektronicznej oraz aplikacji mobilnej. Umowa zostata podpisana na okres 10 lat z mozliwos$cig przedtuzenia.
Lotos Do gdanskiej rafinerii grupy dotarta pierwsza na $wiecie instalacja filtracyjnego oczyszczania UCO (frakcji
parafinowej, hydrowaksu). To pilotazowa instalacja UCOPure, ktdra w przysztosci przyczyni si¢ do zwiekszenia
efektywnosci zaktadu.
Ronson Deweloper uzyskat pozwolenie na uzytkowanie | etapu inwestycji Viva Jagodno we Wroctawiu i wprowadzit do
oferty kolejng pule mieszkan z |l etapu.
PGNIG PGNiG stawia na energetyke gazowg. Wkrétce koncern powinien oddaé do uzytku obiekty na Zeraniu i w
Przemyslu. Kolejne sg w realizacji. Trwajg tez rozmowy o przejeciach. - Rzeczpospolita
Banki Czy obecnie firmom jest fatwiej o kredyty? Banki przestaly zaostrzaé polityke kredytowg wobec MSP, a nawet jg

tagodzg. Kto moze liczy¢ na finansowanie? — Puls Biznesu

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, 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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WYDZIAL OBSEUGI KLIENTOW INSTYTUCJONALNYCH:

Leszek Mackiewicz

Dyrektor Wydziatu

tel. (022) 62-20-848

e-mail: leszek.mackiewicz@bdm.pl

Tomasz liczyszyn
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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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 25.08.2021 roku, 07:02 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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