bdD

0d 1993

Redaktor wydania: Krzysztof Tkocz / Krystian Brymora
KOMENTARZ PORANNY
Piatek... dobry poczatek
W minionym tygodniu zakonczyliémy wrzesien jak i caty 3Q'21. Miesigc stojacy pod znakiem
korekty (-0,8% WIG, -2,4% WIG20), ale kwartat juz udany (+6,5% WIG, +4,1% WIG20),
podczas ktérego szeroki WIG przekroczyt bariere 70 tys. pkt. Przez cate wakacje, az do
potowy wrzesnia utrzymywaty sie¢ dobre nastroje mimo obaw o szybsze wycofywanie
wsparcia monetarnego Fed. Druga potowa miesigca to juz z kolei okres zmiennosci i wzrostu
awersji do ryzyka, do czego przyczynita sie istna litania ryzyk i strach przed powrotem
stagflacji z lat 70. XX wieku (kryzys energetyczny, dekada surowcéw i rozkwit energetyki
jadrowej- brzmi znajomo?). Tym samym indeksy na NYSE przerwaty passe 7. wzrostowych
miesigcy z rzedu i zanotowaly najwigkszy spadek od marca’21, ok. 5% od szczytu.
Podkreslamy, ze wszystkie dotychczasowe korekty od momentu wynalezienia szczepionki
nie przekraczaty 5%, a od covidowej recesji -10%. Zwracamy uwage na najstabszy od roku
sentyment wéréd inwestoréw indywidualnych (AAll). Tym samym potencjat korekty moze by¢
ograniczony, a ewentualne jej rozwiniecie radzimy wykorzysta¢ do budowania pozycji. Nowy
miesigc w piatek rozpoczat si¢ dobrze. WIG20 zyskat 0,8% a S&P500 ponad 1,1%. W
centrum uwagi byly banki po kolejnym, wysokim odczycie inflacji (+5,8%) i wysokiej
podwyzce stop w Czechach dzien wczesniej. Zwyzki kontynuowaty réwniez spotki gérnicze
i okotogdrnicze. Kryzys energetyczny w Europie to obecnie najgoretszy temat. Do
rekordowych cen gazu/CO2 i stabych warunkéw wietrznych doszly réwniez najnizsze od
dekady stany wod w Skandynawii. To wszystko przed okresem zimowym. Dzi$ nastroje na
rynkach finansowych sg lekko pozytywne. Przed sesja mocne wyniki za 2020/2021
(koniczacy sie 30.06.21) opublikowat Kernel.

Krystian Brymora

SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK

= Kernel: spdtka opublikowata mocne wyniki za raportowany 4Q'20/21 (kalendarzowy
2Q’21) i przedstawita strategie do 2026 roku. Pozytywny outlook na FY2022Konferencja
dzi$ 0 15:00 CEST [tabela BDM];

= LiveChat: Spétka szacuje przychody w 2Q'21/22 na 14,3 min USD; wzrost r/r 0 25,9%;

= AC: Spétka miata wstgpnie 53,7 min PLN przychodéw w 3Q"21;

= Elektrotim: Podsumowanie konferencji po wynikach za 2Q'21: wzrost kosztéw
materiatowych dotyka spétke w niewielkim stopniu, a zarzad wcigz podtrzymuje ambicje
powtdrzenia ubiegtorocznych wynikéw- pozytywne [komentarz BDM];

= Lotos: Modelowa marza rafineryjna grupy we wrzesniu spadfa do 2,32 USD/bbl;

= PKP Cargo: Spétka ma list intencyjny ze spotkg Wagony Swidnica ws. produkgii
wagonow;

= Answear.com: Spétka wchodzi na rynek chorwacki;

= Monnari Trade: Spoétka liczy na poprawe obrotéw i trwaty powrét do zyskéw; nadal
odczuwa skutki ataku hakerdw;

= GPW: Obroty akcjami na GPW we wrzesniu wzrosty 0 12,5% r/r do 25,1 mid PLN;

= Enter Air: Spétka ma umowe pozyczki preferencyjnej z PFR na kwotg 78,1 min PLN;

= Mirbud: Spétka rozbuduje centrum handlowe w Koszalinie za 49,3 min PLN;

= Mediacap: Spétka w 2H'21 nie powtdrzy wzrostéw z 1H'21, ale w catym '21 liczy na
poprawe r/r;

= PGS Software: Spétka ma umowe o wspdipracy strategicznej z Xebia Consultancy
Services;

= Work Service: Spétka negocjuje sprzedaz swoich udziatéw w spétce zal. Prohuman 2004
Kft;

= Biomed-Lublin: Spétka z nowym prezesem chce zwigksza¢ produkcje i sprzedaz, skupi
si¢ na BCG;

= Grupa Kety: Spotka otrzyma wsparcie w prowadzeniu dziatalnosci na terenie KPT;

= Pozbud: Spétka nie wyklucza akwizycji i liczy na kolejne kontrakty kolejowe;

= Gaming: Podsumowanie tygodnia [tabela BDM].
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Molnupiravir, eksperymentalna tabletka przeciw Covid-19 koncernu farmaceutycznego
Merck & Co., zmniejsza prawdopodobienstwo hospitalizacji i $mierci z powodu choroby o
potoweg. Notowania akcji spotki zyskiwaty na pigtkowej sesji nawet 12%. Jezeli koncern
dostanie zezwolenie, bedzie to pierwszy na $wiecie lek przeciw Covid-19 dostepny dla
pacjentow.
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Wartos¢ Zmiana
1D YTD
WIG20 23279 0,8% 17,3%
WIG30 28236 0,8% 22,1%
mWIG40 52752 0,4% 32,7%
sWIG80 21126,0 0,1% 31,2%
WIG 70812,0 0,7% 24,2%
NC Index 465,2 -0,9% -6,0%
WIG Banki 79581 3,9% 67,0%
WIG Bud 42974 0,1% 17,3%
WIG Chemia 89737 0,2% 16,6%
WIG Dew 31393 -0,8% 31,6%
WIG Energia 2716,6 0,5% 33,1%
WIG Games 23634,0 -1,2% -18,1%
WIG IT 4644,6 -0,3% 20,2%
WIG Media 8397,0 -1,5% 39,0%
WIG Paliwa 6838,3 -0,9% 38,0%
WIG Spoz 4 669,2 0,1% 28,2%
WIG Surowce 5289,1 -0,9% -6,0%
WIG Telco 11947 -0,4% 22,3%
DAX 15 156,4 -0,7% 10,5%
FTSE100 70271 -0,8% 8,8%
CAC40 6517,7 0,0% 17,4%
BUX 53589,8 1,4% 27,5%
S&P500 4357,0 1,1% 16,0%
DJIA 34 326,5 1,4% 12,2%
Nasdagq Comp 14 566,7 0,8% 13,0%
Bovespa 112 899,6 1,7% -5,1%
Nikkei225 294527 -0,3% 7,3%
Shanghai Comp. 3536,3 -1,8% 1,8%
S&P/ASX 200 73322 1,9% 11,3%
EUR/PLN 4,61 -0,5% 1,1%
USD/PLN 3,98 -0,3% 6,7%
CHF/PLN 4,27 0,0% 1,3%
EUR/USD 1,16 -0,2% -5,2%
USD/IPY 111,29 -0,6% 7,8%
FW20
Wartos¢ Zmiana

Kurs otwarcia 2283 -18 -0,78%
Kurs zamkniecia 2324 21 0,91%
Kurs min. 2282 -12 -0,52%
Kurs max. 2330 19 0,82%
Wolumen obrotu 23 604 6710 39,72%
Otwarte pozycje 41753 1452 3,60%
Indeksy GPW
Indeks Open Low High Close 1D Obrét
WIG20 2299,0 22843 23328 23279 0,8% 1006
WIG30 2776,1 27685 28283 28236 0,8% 1066
MWIG40 5 238,9 21029,7 21159,7 52752 04% 145
SWIG80 21 049,3 51971 53038 211260 0,1% 72
WIG-PL 717043 717043 72270,7 721717 0,7% 1266
WIG 698374 696359 709341 708120 0,7% 1296
WIG20

Close MC 1D YTD
Allegro 58,09 59441 0,4% -31,4%
Asseco Poland 87,90 7296 0,3% 29,1%
ccc 122,00 6 694 0,9% 39,4%
CD Projekt 189,54 19 094 -1,2% -31,0%
Cyfrowy P. 35,20 22512 -1,1% 16,2%
Dino 333,00 32 647 0,2% 15,1%
JSW 55,40 6 505 -0,6% 113,5%
KGHM 156,10 31220 -1,0% -14,7%
Lotos 58,72 10 856 -0,5% 41,7%
LPP 1430000 26490  -3,4% 72,6%
Mercator 148,25 1578 -0,2% -64,9%
Orange 8,10 10 630 0,9% 22,9%
Pekao 108,50 28 478 5,3% 77,6%
PGE 9,02 16 873 1,1% 38,8%
PGNIG 6,36 36 750 -1,6% 14,8%
PKN Orlen 81,32 34781 -0,9% 40,9%
PKOBP 43,90 54 875 3,9% 52,9%
PZU 36,92 31881 1,2% 14,1%
Santander Polska 310,80 31760 3,5% 67,4%
Tauron 3,36 5880 0,4% 23,3%

sq i autoréw. O ie i zawarte w nim
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mWIG40 Surowce

Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD
11 bit st. 401,00 949 -1,0% -15,4% Handlowy 4590 5997 1,3% 30,6% Ropa Brent [USD/bbl]
Alior 4462 5825 3,8% 162,9% Huuuge 38,17 3215 -65% -237% Gaz TTF DA [EUR/MWh]
Amica 140,00 1089 0,0% -4,6% INGBSK 236,00 30704 15% 38,0% Gaz TTF 1M [EUR/MWh]
Amrest 30,02 6591 -12% 8,4% InterCars 447,00 6333 -1,1% 89,4% CO2 [EUR/]
Asbis 2435 1351 0,2% 201,4% Kernel 60,00 5042 -02% 21,7%  Wegiel ARA [USD/]
Asseco 41,00 2128 05% -4,7% Kety 629,00 6069 -1,3% 28,0% Miedz LME [USD/]
Azoty 2830 2807 1,1% 3,1% Kruk 332,00 6312 2,2% 133,8%  Aluminium LME [USD/]
Benefit 683,00 1977 -2,4% -18,1% Livechat 103,00 2652 -32% -1,9% Cynk LME [USD/t]
Biomed-L. 9,90 634 0,7% 10,5% Mabion 68,50 1107 -50% 230,1% Oféw LME [USD/]
Budimex 299,50 7646 -0,3% -2,6% mBank 420,20 17803 2,2% 134,5%  Stal HRC [USD/f]
Celon 36,50 1635 -2,7% -10,0% Millennium 7,17 8698 6,4% 119,3% Ruda zelaza [USD/]
Ciech 4120 2171 -0,7% 28,0% Neuca 902,00 3997 -0,1% 38,6% Wegiel koksujgcy [USD/t]

Comarch 231,00 1879 -0,4% 18,8% OncoArendi 42,00 586 -4,1% -17,0%  Zioto [USD/oz]
Datawalk 242,00 1182 1,9% 26,0% Polenergia 68,00 3090 -4,0% 255% Srebro [USD/oz]
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Cena 1D
79,3 1,0%
87,6 3,4%
95,1 4,2%
62,0 0,5%
233,6 7.1%

21825 2,9%
1916,0 0,8%
1223 2,2%

363,3 4,6%
1761,0 0,2%
225 1,7%

iw MTD
1,5% 1,0%
276% 3,4%
343% 4,2%
-1,3%  0,5%
350% 7,1%
22%  2,1%
2,1% -0,2%
-4,9%  -0,2%
0,6% 2,9%

-0,9%  0,8%
3,3% 2,2%
-2,7%  4,6%
0,6% 0,2%

0,5% 1,7%
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YTD 1R
53,1% 93,7%
357,4% 643,9%
398,6% 626,0%
90,4% 134,0%
237,3% 308,0%
17,9% 433%
43,7% 66,6%
8,8%  28,6%
10,5% 22,3%
90,6% 207,1%

-216% 1,6%
237,2% 156,6%
-12% -7,6%
-14,6% -5,3%

Develia 385 1723 0,0% 954% PKPCargo 1830 820 11% 33,6%  Platyna [USD/oz] 977,1 1,0% -08% 10% -89% 87%
Dom Dev. 129,80 3297 -3,1% 13,9% Playway 452,00 2983 0,7% -28,6% Pallad [USD/oz] 1903,7 02% -24% 02% -224% -18,2%
Enea 938 4139 1,0% 435% Selvita 7220 1325 -35% 465%  Bitcoin USD 481266 10,8% 12,0% 10,8% 66,0% 355,2%
Eurocash 11,45 1593 1,1% -18,5% TEN 516,50 3771 -1,9% -6,3% Pszenica [USd/bu] 755,3 4,1% 44%  41% 179% 32,4%
Famur 297 1707 4,6% 32,0% WP.PL 132,60 3877 -1,8% 42,6%  Kukurydza [USd/bu] 541,5 0,9% 2,8% 09% 11,9% 415%
GPW 41,86 1757 0,9% -8,4% XTB 1391 1633 -1,1% -22,3%  Cukier ICE [USD/Ib] 20,1 -1,4%  0,7% -1,4% 40,6% 53,7%
WIG20
M WIG20 Index - Last Price 2327.88
M WIG20 Iidex - Moving Average 50 Day 2309.77
W WIG20 Iidex - Moving Average 200 Day 2123.97
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Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim

INFORMACJE ZE SPOLEK
Spétka opublikowata wyniki za raportowany 4Q’20/21 (kalendarzowy 2Q’21). Konferencja dzis o 15:00 CEST
www.incommuk.com/customers/online, Access Code: 161627

Kernel zaklada, ze naktady inwestycyjne w roku obrotowym 2021/22 wyniosg 265 min USD. Rada dyrektorow

BIULETYN PORANNY
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rekomenduje wyptate 0,44 USD dywidendy na akcje, co daje fgcznie 35,6 min USD.

Rada dyrektoréw rekomenduje akcjonariuszom wypfate 0,44 USD dywidendy na akcje, co daje tacznie 35,6 min USD.
"Na podstawie wynikdw za rok obrotowy 2021 i biorgc pod uwage zobowigzania inwestycyjne dotyczace ukonczenia
ekspansji greenfield oraz nowa polityke alokacji kapitatu, rada dyrektoréw proponuje akcjonariuszom zatwierdzenie

dywidendy w wysokosci 0,44 USD na akcje"

Nowy plan dziatania na nastepne pie¢ lat (do 2026 roku) zawiera ambitne cele do osiggnigcia 6 min ton rocznego
przerobu nasion stonecznika i 15 miliondw ton eksportu zboza z Ukrainy. Gtéwnym motorem wzrostu bedg: ekspansja
M&A w przeciwienstwie do greenfield co bytlo kamieniem wegielnym Strategii 2021. Nasza koncentracja geograficzna

pozostaje nienaruszona (100% planowanych inwestycji wytgcznie na Ukrainie)

Wybrane dane finansowe [min USD]

kalendarzowy
obrotowy
Przychody
Olej stonecznikowy
Zboze
Rolnictwo
Cukier i niekontynuowana
inne, wytaczenia
Zysk brutto ze sprzedazy
EBITDA
Zmiana aktywow biologicznych
EBITDA adj.
EBITDA ad. Bez MSSF16 (poréwnywalna)
Olej stonecznikowy
Zboze
Rolnictwo
Cukier i niekontynuowana
inne, wylgczenia
EBIT
Wynik netto

Marza EBITDA
Olej stonecznikowy
Zboze
Rolnictwo
Cukier i niekontynuowana
inne, wytqczenia

Dtug netto

/EBITDA
Dtug netto bez MSSF16
BV

P/E 12m
EV/EBITDA 12m
EV/EBITDA adj. 12m
P/BV

nQ'20
Q42020
1183,1
510,6
961,4
109,7

-398,6
136,7
123,2
23,4
146,6
125,4

64,5
55,0
32,0
0,0
28,3
96,1
42,5

10,4%
12,6%
57%
29,1%

980,0
2,2
670,0
1493,0

na'20
Q12021
940,3
2935
810,9
89,5

-253,6
283,8
290,0
106,7
183,2
142,3
30,9
111,3
160,5
0,0
12,7
266,0
204,1

30,8%
10,5%
13,7%
179,3%

1017,0
1,6
722,0
1636,0

vVQ'20
Q22021
1326,7
486,0
1107,0
213,0

-479,3
272,4
269,0
21,6
247,4
2394
24,0
161,0
107,0
0,0
23,0
236,9
127,9

20,3%
4,9%
14,5%
50,2%

1644,0
2,1
1357,0
1713,2

Q21
Q32021
1729,2

520,5
15135

127,7

-432,4
111,3
111,0
58,4
169,4
218,4
7,0
122,0
3,0
0,0
21,0
83,9
15,8

6,4%
1,3%
81%
2,3%

10733
1,4
786,3
1834,1

3,2
2,9
3,1
0,7

nQ'21
Q42021
1650,8

447,0
1477,7

226,8

-500,7
235,4
259,0
63,1
195,9
132,9
5,9
101,7
190,5
0,0
27,3
225,4
164,9

15,7%
-1,3%

6,9%
84,0%

836,0
0,9
536,0
2082,7

2,4
2,2
2,6
0,6

r/r
39,5%
-12,5%
53,7%
106,8%

72,2%
110,3%

33,7%
5,9%

84,9%
495,9%

134,5%
288,2%

-14,7%
-59,3%
-20,0%
39,5%

11Q'21 Bloom*
Q42021 Bloom*  réznica 2020
1099,8 50% 4107,0
1547,0
3426,0
604,0

-1470,0
462,0
443,0
21,0
464,0
413,0
152,0
216,0
134,0

0,0
-59,0
16,9 1234% 337,0
-19,3 118,0

88,0 194%

10,8%
9,8%
6,3%

22,2%

1043 -20% 980,0

2,2

1493,0

10,6
5,0
4,8
0,8

2019/2020 2020/2021

2021
5647,0
1747,0
4909,0
657,0

-1666,0
903,0
929,0
133,0
929,0
733,0

56,0
496,0
461,0

0,0
-84,0
812,2
512,7

16,5%
3,2%
10,1%
70,2%

836,0
0,9

2082,7

2,4
2,0
2,0
0,6

Zrédto: BDM, spétka. *- réznica z rocznych prognoz pochodzacych z okresu ok. lipca’21

Outlook zarzadu na FY2022

raportowany Outlook na FY2022 Outlook na FY2021
raportowany 4Q'21 3Q'21 20Q'21
kalendarzowy 20'21 1Q'21 40'20
data 04.10.2021 28.05.2021 26.02.2021
EBITDA/t USD 45-55 USD/t EBITDA 45-55 USD/t EBITDA
oleje zbiory MT 16,8 MT (rekord)
przetworzenie MT 3,7 MT 3,2 MT 3,3MT
uwagi marza odbudowuije sie
Sprzedaz MT
eksport z Ukrainy MT 8,5 MT 8,5 MT
eksport z terminali MT
zbiory na Ukrainie MT
Handel rekordowe zbiory zb6z,
marza moze sie poprawic,
uwagi ale sg czynniki ryzyka, silna kontrybucja Avere silna kontrybucja Avere
normalizacja wynikéw
Avere
Rolnictwo i EBITDA (bez IAS41 z IFRS16) min USD EBITDA 230 MUSD EBITDA 230 MUSD
sprzedana wigkszo$¢
uwagi el wciqzzb:i(;lrf:;v;”pozycja zakontraktowana cata pozycja (brak ryzyka)
na kukurydzy
Inne +10 MUSD w s. oleje

Zrédto: BDM, spotka

AC SA odnotowato 53,7 min PLN przychodéw w 3Q’'21, co oznacza wzrost o 3,4% r/r.

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

i autoréw. O

53 subi ymi

ie i zawarte w nim

nie sq podstawa zadnej rekomendacji kupna bad? sprzedazy w rozumieniu obowigzujacego prawa i nie powinny by¢ tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie catosci lub czesci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.



http://www.incommuk.com/customers/online

bdD

041993

LiveChat Software

Elektrotim

Pozbud
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LiveChat Software szacuje, ze przychody grupy w okresie lipiec-wrzesien 2021 roku, czyli w 2Q’'21/22, wyniosty 14,34
min USD i byly wyzsze r/r 0 25,9%.

Podsumowanie konferencji po wynikach 2Q'21 (01.10.2021)- 19 uczestnikow

- dodatkowa emisja akcji w ZEUS (udziat w akcjonariacie spadf do 88%);

- pierwsze zamowienie z PKP Energetyka (podstacja Grajewo) 8,15 min PLN i magazyn energii da Tramwajow
Slgskich;

- Zeus -2,1 min zysku netto przy 12,4 min PLN sprzedazy, Procom -0,8 min straty przy 13,6 min PLN sprzedazy (strata
przez niskie przychody w spofce);

- portfel Zeus 27 min PLN, 43 min PLN Procom;

- gotéwka spadfa o ok. 15 min PLN: realizacja kontraktéw i zmiana stanu zobowigzan (-24 min PLN). Jest to do
odzyskania w okresach pdzniejszych;

- zapowiedzi OSD wydatkéw nie przektadajg sie obecnie realnie na ogtaszanie nowych projektéw;

- segment energetyki kolejowej atrakcyjny;

- spotka nie bedzie beneficjentem krajowego planu skablowania sieci;

- duzo sie dzieje w obszarze inwestycji przemystowych;

- prezes zapowiedziat kolejng fale wzrostowa na kursie akcji;

Q&A:

- Wptyw kosztéw na wyniki ? od sierpnia 2020 do konca 2020 spétka (szczesliwie) nie pozyskata zadnych
wiekszych zaméwien. W 1H’21 0,7 min PLN to efekt mniejszej marzy przez surowce, a w 2H’21 bedzie to ok. 1,5 min
PLN mniej;

- ZEUS miat portfel wybudowany na kilku duzych projektach. Drobna cze$c¢ portfela (ok. 6 min PLN sprzed roku, jeden
projekt jeszcze nie rozpoczety) pochodzi ze starych czaséw. Spétka wystgpi z roszczeniami do zamawiajgcych;

- ZEUS czeka na rozstrzygniecie duzego przetargu za ok. 50 min PLN. Bez tego ma odbudowac portfel do ok. 45 min
PLN;

- spotka realizowata juz projekt ochrony granic dla Bieszczadzkiego Oddziatu Strazy Granicznej. Jest zainteresowanie
podobnym systemem na granicy z Biatorusig;

- gotéwka netto na koniec roku ? zwykle duzo fakturowania na koniec roku. na Pewno bedzie lepiej, spotka ostatnio
sptacata sporo zobowigzan, zdobyta duzo zaliczek. Gotéwka sie nie pogorszy;

- spétka podtrzymuje, ze jest w stanie powtdrzy¢ ubiegforoczne skorygowane wyniki. Wynik jednostkowo 4,5
min PLN PN z wytgczeniem dywidendy, Procom wyjdzie na +, ZEUS ograniczy strate;

- perspektywy 2022 roku ? Wzrost materiatdbw dotyka wszystkich. Zarzad planuje budzetowaé 2022 rok lekko
powyzej 2021. Ma nadzieje na wzrost liczby przetargéw w dystrybucji, ale w szczegdlnosci liczy na segment wojskowy;
- konkurencja na przetargach ? réznie sie zachowuje, w wielu przetargach rosng ceny;

- marze w OZE ? dla PV (storice) spétka nic nie robita. Marze na FW (wiatr) jak spadng <14% to spétka nie chce tam
byé. Farma wiatrowa w cze$ci elektrycznej to ok. 8 min PLN, a sama budowlanka ok. 80 min PLN;

- Wynik Procom w 2021 ? Budzet to ok. 2,3 min PLN na 2021, ale 1,5 min PLN wydaje sie realne, Ostoya dofozy 0,2
min PLN;

- marze na magazynach energii ? Nie sg to duze marze, bardziej budowanie przysztosci;

- perspektywy 2022: na czym prezes opiera zatozenia o lepszym 2022 roku ? Dystrybucja pokaze wiecej przetargéw
(po wydzieleniu wegla), Zeus poprawi sie na nowych przetargach, rynek przemystowy mocny (chemia, spalarnie
Smieci), w trakcji spotka ofertuje ostroznie;

- reaktory modutowe ? trudno powiedzieé, w takich robotach uczestniczg gt. firmy zagraniczne;

Wypowiedzi prasowe:

- Prezes ocenit, ze obiecujgcy jest m.in. segment wojskowy, w ktérym dziata spétka z grupy - Zeus. Jak powiedziaf,
moze ona zakoniczyc ten rok stratg, ale w 2022 r. powinna pokazac dodatni wynik.

- "Jesli powtérzymy (jednostkowo — PAP) wyniki z pierwszego pétrocza, bedziemy bardzo zadowoleni. Takie jest nasze
oczekiwanie - by wyniki z pierwszego potrocza powtérzy¢" - dodat.

Komentarz BDM: konferencje oceniamy pozytywnie. Zarzad podtrzymuje cel powtérzenia skorygowanych wynikéw w
2021 roku (>10 min PLN netto przy naszych zatozeniach ok. 9 min PLN) mimo strat w 1H’21 w spétkach zaleznych
(Zeus i Procom fgcznie blisko -3 min PLN, ETSA +7,6 min PLN netto). Spétka w niewielkim stopniu odczuwa wzrost
kosztéw materiatéw w 2021 roku, bo w koricowce 2021 roku (przez zmiane w zarzgdzie) nie udato sie pozyskac wielu
przetargéw. W swoich prognozach z ostatniego RA Elektrotim Kupuj 10,2 PLN jeste$my bardziej ostrozni obawiajgc
sie stabszego 2022 roku. Tym samym czujemy sie z nimi komfortowo.

Pozbud zaktada, ze w najblizszym czasie dojdzie do ostatecznego wyboru lokalizacji pod budowe zaktadu produkcji
baterii w Polsce na podstawie podpisanego wczesniej porozumienia z Durapower z Singapuru i firmg Elmodis.

Pozbud nie wyklucza celowych akwizycji i liczy na dalsze kontrakty z segmentu kolejowego.

Kluczowe dla Pozbudu majg by¢ w przysziosci segmenty OZE oraz kolejowy, ale w 2021 r. najwiekszy udziat w
przychodach powinien utrzyma¢ segment ustug budowlanych. Przychodéw z nowych segmentéw zarzad spodziewa
sie w przysztym roku.
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Modelowa marza rafineryjna Grupy Lotos we wrzes$niu 2021 roku spadta do 2,32 USD na baryice z 2,99 USD/bbl w
sierpniu.

Lotos Petrobaltic - spotka zalezna Grupy Lotos - uruchomita system osuszania, sprezania i eksportu gazu na morskiej
kopalni ropy Petrobaltic pracujacej na ztozu B8 na Morzu Battyckim. Gaz towarzyszacy ropie wydobywanej ze ztoza
poptynie podwodnym rurociggiem o dtugosci 75 km do Wiadystawowa, do spotki Energobaltic. W jej elektrocieptowni
produkowana jest energia cieplna przekazywana do miejskiej sieci cieptowniczej.

PKN Orlen uzyskat zgode zarzadu na budowe jednostki HVO (uwodornienia olejéw roslinnych) na terenie zaktadu
produkcyjnego w Ptocku. Rozpoczecie produkciji w zaktadzie planowane jest na potowe 2024 r.

Monnari Trade liczy w kolejnych okresach na poprawe przychodéw oraz utrzymanie dodatniego wyniku netto. Spdtka
spodziewa sie jednak wptywu rosngcych kosztéw na marze, a takze caty czas odczuwa skutki ataku hakerskiego na
swoje systemy operacyjne, w tym sprzedazowe.

Monnari Trade widzi ryzyka na rynku, ktére moga wptyna¢ na przyszte wyniki, cho¢ wiele bedzie zalezato takze od
decyzji administracyjnych zwigzanych z dalszym rozwojem pandemii w kraju, wynika ze stdw prezesa Mirostawa
Misztala. Spétka wcigz odczuwa skutki ataku hakerskiego, jaki miat miejsce pod koniec sierpnia 2021 r.

Monnari Trade wystgpit z wnioskiem o kolejng pozyczke z Polskiego Funduszu Rozwoju. Rozpoczat takze negocjacije
z bankami odnosnie przedtuzenia obecnych linii kredytowych.

Answear.com rozpoczat sprzedaz w Chorwac;ji. Jest to dziewigty kraj, w ktéorym beda obecne produkty tego polskiego
internetowego sklepu multibrandowego.

PGE rozpoczeta kampanie wizerunkowg "PGE Prowadzimy w zielonej zmianie". Podkreslita, ze nowe hasto wskazuje
na pozycje lidera zielonej zmiany na rynku elektroenergetycznym w Polsce.

Spotka zalezna Enter Air - Enter Air sp. z 0.0. - zawarta umowe pozyczki preferencyjnej z PFR w kwocie 78,1 min PLN,
w ramach programu Tarcza Finansowa Polskiego Funduszu Rozwoju dla Duzych Firm.

Comarch uruchomit nowy projekt o nazwie Greenhouse. To inicjatywa biznesowa, ktéra ma na celu wspieranie
startupéw pod wzgledem finansowym oraz organizacyjnym, aby pomoc im urzeczywistnia¢ pomysty na rewolucyjne
rozwigzania IT.

PGS Software zawart z Xebia Consultancy Services B.V. umowe o wspétpracy strategicznej. Zawarcie umowy stanowi
warunek ogtoszonego przez Xebia 5 sierpnia 2021 r. wezwania do zapisywania sie na sprzedaz akcji spotki.

Work Service od 9 czerwca br. prowadzi negocjacje w przedmiocie sprzedazy wszystkich swoich udziatéw w spotce
zaleznej Prohuman 2004 Kft., stanowigcych 80,22% catkowitego kapitatu zaktadowego. W toku negocjacji spotka
wystgpita do bankéw kredytujacych o wyrazenie zgody na przeprowadzenie - w razie pozytywnego zakonczenia
negocijacji - transakcji na warunkach wstepnie przyjetych przez strony.

PKP Cargo podpisato list intencyjny ze spétkg Wagony Swidnica z Grupy Greenbrier, ktory dotyczy wspétpracy przy
produkcji wagonéw w Gniewczynie tancuckiej.

Andrzej Wrona ztozyt rezygnacje z funkcji prezesa Satis Group oraz z cztonkostwa w zarzgdzie.

Mirbud podpisat umowe z LCP Corentin Investments na zrealizowanie budynku wraz z infrastrukturg towarzyszacg w
ramach rozbudowy centrum handlowego, zlokalizowanego przy ul. Akademickiej i Jana Pawta Il 20 w Koszalinie.

AB Kauno Tiltai, spotka zalezna Trakcji, zawarta umowe z miastem Kowno na "wykonanie robot budowlanych
kontynuacji alei Ateities od ul. Palemono do ul. T. Masiulio w Kownie, | odcinek" za 11,5 min EUR (53,3 min PLN).

Erbud zawart umowe na budowe hali widowiskowo-sportowej w Deblinie za 29,21 min PLN netto.

Izoblok planuje zmieni¢ rok obrotowy i podatkowy. Rok rozpoczynajacy sie 1 maja 2022 r. ma zakonczy¢ sie 31 grudnia
2023'r.

Groclin kontynuuje rozmowy z potencjalng grupg inwestorska, ktorych celem jest wigczenie w struktury Groclinu
podmiotu operujgcego w segmencie rynku e-commerce o bardzo duzym potencjale wzrostu.

Maksymilian Swiniarski, nowy prezes Biomed-Lublin, nie planuje rewolucyjnych zmian w spétce. Firma ma skupié sie
na wzroscie produkc;ji i sprzedazy, w tym zagranicznej, oraz na projektach BCG. Prezes nie wyklucza szybszej realizacji
inwestycji w tym obszarze.

Fundusze zarzadzane przez Santander TFI zwiekszyty zaangazowanie w kapitale R22 i majg obecnie 5,02% akdiji tej
spotki. Wczesniej Santander TFI miat 4,997% akcji grupy technologicznej oferujgcej ustugi w Internecie i automatyzacji
procesow.
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taczna wartos¢ obrotu akcjami na gtéwnym rynku GPW wzrosta we wrzes$niu 2021 roku o 12,5% r/r do 25,1 mid PLN.
Wartos¢ obrotu akcjami w ramach arkusza zlecen zwigkszyta sie¢ w tym czasie o0 10,7% do 24,6 mid PLN.

Program ugéd w PKO BP startuje w petnej skali. Proces zawierania ugodybedzie niemal w petni zdalny. - Dajemy
klientom konkretne propozycje, ktére pozwolg im rozwigza¢ problem zwigzany z kredytem walutowym. UtworzyliSmy
rezerwe w wysokosci 6,7 mld zt na ugody i jesteSmy gotowi zawiera¢ porozumienia. (...) Zakltadamy, ze nasza
propozycja bedzie sie cieszyta duzym zainteresowaniem - méwi Jan Emeryk Rosciszewski, prezes PKO BP. Pytany,
kiedy proces ugdd bedzie zamknigty, odpowiada, ze moze to potrwa¢ dwa lub trzy lata. — Dziennik Gazeta Prawna

BNP Paribas Bank Polska wprowadzit od dzi§ mozliwo$¢ wynajmu dtugoterminowego smartfonéw marki Apple dla
klienta indywidualnego.

Notowania Kernela, Astarty czy IMC w tym roku rosng o kilkadziesiat procent. Patrzac na dotychczasowe wyniki i mocne
fundamenty tych firm, nie zanosi sig, aby wypadty z kregu zainteresowan inwestoréw. - Parkiet

ZPC Otmuchéw wyda przy wsparciu nowego akcjonariusza prawie 100 min zt by zaspokoi¢ popyt i poszerzy¢ oferte. —
Puls Biznesu

Grupa Kety otrzyma wsparcie w prowadzeniu dziatalno$ci gospodarczej na terenie Krakowskiego Parku
Technologicznego w powiecie oswigcimskim, gminie i miejscowosci Kety.

Mediacap zaktada, ze w 2H'21 nie bedzie mozliwe utrzymanie dynamiki wzrostu wynikéw z 1H'21, na ktére pozytywnie
wptynety zdarzenia jednorazowe. Jednak w catym roku liczy na poprawe wynikow r/r.

Gaming — podsumowanie wiadomosci tygodnia

27/09.2021-04/10.2021

Link
Kraj
PlayWay — wyniki za 2Q’21. https://biznes.pap.pl/espi/pl/reports/view/2,482639
Creepy Jar - wyniki za 2Q’21. https://biznes.pap.pl/espi/pl/reports/view/2,482551
Creepy Jar - raport sprzedazowy oraz aktualizacja wishlisty. https://biznes.pap.pl/espi/pl/reports/view/2,482244
PCF Group - wyniki za 2Q’21. https://biznes.pap.pl/espi/pl/reports/view/2,482504
PCF Group - aktualizacja strategii spétki. https://biznes.pap.pl/espi/pl/reports/view/2,482319
T-Bull - wyniki za 2Q’21. https://biznes.pap.pl/espi/pl/reports/view/2,482547
Vivid Games - wyniki za 2Q’21. https://biznes.pap.pl/espi/pl/reports/view/2,482544
All In! Games - wyniki za 2Q"21. https://biznes.pap.pl/espi/pl/reports/view/2,482645
BoomBit - zaliczka na poczet dywidendy za rok 2021. https://biznes.pap.pl/espi/pl/reports/view/2,482301
Zagranica
Netflix przejat pierwsze studio tworzace gry. https://tinyurl.com/fru75tt5
PS5 sprzedaje sie szybciej od PS4 i bije wczesniejszy rekord w UK. Dane z rynku brytyjskiego. https://tinyurl.com/j289fnr2
Xbox Game Studios to 23 firmy pracujace nad okoto 40 grami. https://tinyurl.com/5cmrs26t
Xbox chce pomdc w dostarczaniu gier od japoriskich deweloperéw na caty $wiat. https://tinyurl.com/anxc7ya7
Microsoft prezentuje mozliwosci Xbox Game Pass. https://tinyurl.com/d236zw6c

Zrodto: Dom Maklerski BDM S.A., PAP, PPE.pl, Planetagracza.pl, stoog.pl

Gaming Factory podjeto uchwate o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego spétki w ramach kapitatu docelowego do kwoty
562 770 PLN poprzez emisje 27 700 akcji zwyktych na okaziciela serii F o wartosci nominalnej 0,1 PLN kazda akcja.
Podjecie uchwalty nastgpito w celu realizacji postanowien programu motywacyjnego.

PunkPirates zaktualizowato plan wydawniczy, podjeto takze decyzje o zwiekszeniu budzetu do kwoty 1 min PLN na
kazda z produkcji.

Zrédfo: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP

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 ymi i autoréw. O ie i zawarte w nim
nie sq podstawa zadnej rekomendacji kupna bad? sprzedazy w rozumieniu obowigzujacego prawa i nie powinny by¢ tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie catosci lub czesci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.



bd(®

241993

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 OBSLUGI KLIENTOW INSTYTUCIONALNYCH:

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 odpowiedzialno$ci
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 04.10.2021 roku, 07:30 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 sSwiadczenie usfug maklerskich dla klientow, ktérych rachunek papieréw wartosciowych prowadzony jest przez bank
depozytariusz. Niniejszy raport, przy wykorzystaniu medialnych kanatéw dystrybucji, moze dotrze¢ réwniez do innych podmiotéw na podstawie decyzji Dyrektora Wydziatu Analiz. Nie moze
by¢ on jednak publikowany badZ powielany bez uprzedniej pisemnej zgody BDM, w szczegdlnosci nie moze 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 negatywna stope zwrotu w danym okresie. Jednoczesnie jednak, moze to prowadzi¢ do
ograniczenia dodatniej stopy zwrotu jakg inwestor mégtby osiggnaé 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 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.

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 ymi i autoréw. O ie i zawarte w nim
nie sq podstawa zadnej rekomendacji kupna bad? sprzedazy w rozumieniu obowigzujacego prawa i nie powinny by¢ tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie catosci lub czesci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.
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