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Swietny tydzien i nowe ATH krajowego WIG
Za nami mocne otwarcie pazdziernika na krajowym rynku. W jego pierwszym petnym tygodniu
WIG20 zyskat 3,6% (+4,4% MTD) przy jedynie lekkich zwyzkach bazowych indekséw. Oczywiscie
pomogta $rodowa decyzja RPP o podwyzce bazowej stopy procentowej o 40pb. Decyzja, ktéra
wszystkich zaskoczyta, ale nie inwestoréow, ktérzy juz od dobrych kilku dni kupowali banki, a
sektorowy indeks byt zdecydowanie najlepszy od poczatku miesigca po wrze$niowym odpoczynku.
W minionym tygodniu zyskat 9%, a pamigtajmy, ze banki to ponad 30% kapitalizacji WIG20/WIG. Do
bankéw doszta mocna energetyka (+7%) przy istnym rollercosterze na rynkach energii w Europie
(krajowe ceny e.e. wcigz wyraznie nizsze niz na Zachodzie, co powinno dalej wspiera¢ biznes
wytwoércow). Po galopujgcych cenach gazu, czwartek/pigtek przyniost juz istotng korekte, ale 80
EUR/MWh na koniec tygodnia w odniesieniu do notowan TTF DA, to wcigz ponad 5x wiecej niz rok
temu. Dos¢ ryzykownie wigc inwestorzy postanowili wykorzysta¢ przecene gazu kupujgc akcje jego
najwiekszego konsumenta czyli Grupy Azoty. Warto wspomnie¢, ze spotka z Tarnowa pozostawata
relatywnie silna takze w obliczu dynamicznie rosngcych kosztéw poddajgcych w watpliwo$¢
rentownos$é gt. segmentu nawozowego. W skali tygodnia Azoty zyskaty prawie 16% bedac jednym z
najlepszych komponentéw mWIG40. Liderem nieoczekiwanie okazat si¢ Mabion (+23%). Caty
mWIG40 zyskat 4,9% i juz tylko niecate 4% brakuje mu do ATH. Maruderzy tygodnia? To
niewatpliwie LPP (-11%) straszace inwestoréw po konferencji wynikowej za 2Q'21/22. Na rynku
amerykanskim tydzien uptyngt pod znakiem negocjacji ws. podniesienia limitu zadtuzenia
(tymczasowe porozumienie osiggnigto w czwartek) i bardzo stabych danych z amerykarskiego
rynku pracy w piatek, gdzie zatrudnienie wzrosto o niecate 200 tys. os. m/m vs 0,5 min oczek. Rynek
miat problem z interpretacjg danych, ale indeksy na NYSE zakonczyly tydzierh czerwonym kolorem.
Dzi$ nastroje sg neutralne po przewazajgcych wzrostach w Azji. Inwestorzy przygotowujg sie na
nowy sezon wynikéw za 3Q’21, ktéry w Stanach rozpocznie si¢ juz w $rode 13.10.

Krystian Brymora

SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK

Grupa Azoty: Benchmarki za 09.2021- ceny nawozéw wcigz gonig galopujgce koszty gazu, ale

we wrzesniu nie pokrywaty zmiennych kosztéw produkcji. Marze w nawozach najgorsze od 2018

roku, kiedy spoétka notowata strate EBITDA w segmencie. Poprawa rentownosci Tworzyw.

Chemia ze spadkiem marz g/q [komentarz BDM];

Selena FM: Spotka rozpoczyna skup 1 min akcji po 24 PLN/szt. [komentarz BDM];

Mabion: Spétka ma umowe produkcyjng z Novavax na lata 2022-2025 o wartosci 1,46 mid PLN;

Santander BP: Decyzja RPP podwyzszy wynik odsetkowy o 335-395 min PLN w 12 m-cy;

Artifex Mundi: Spoétka szacuje 2,8 min PLN przychodéw w lipcu (+43% r/r) [komentarz BDM];

Kruk: Spétka zainwestowata 289 min PLN w portfele wierzytelnosci w 3Q'21;

PKN Orlen: Grupa zainwestuje 641 min EUR w budowe instalacji pogtgbionego przerobu ropy w

Mozejkach;

PGNIiG: PGNIG zlozyt do UOKIK wniosek w zw. z planowanym przejeciem przez PKN Orlen;

Inter Cars: Grupa miata we wrze$niu 1.087,4 min PLN przychodéw, wiecej r/r o 28,8%;

Allegro: Spétka przejmuje firme kurierskg X-press Couriers;

Mostostal Ptock: Spotka szacuje, ze w 1-3Q'21 zysk netto wyniést 14 min PLN;

Mostostal Warszawa: Spétka szacuje zysk netto w 1-3Q'21 na 18 min PLN;

Archicom: Spétka sprzedata w 3Q'21 235 lokali, przekazata 267;

Echo Investment: Spodtka sprzedata w 3Q'21 368 lokali, przekazata 218 lokali;

Ronson Development: Spétka sprzedata w 3Q'21 162 lokale, przekazata 187;

Rafako: Spoétka analizuje powrét do procesu inwestorskiego w zw. z porozumieniem z PFR;

Archicom: Spétka wyptaci 1,24 PLN warunkowej zaliczki na poczet dywidendy za '21;

XTPL: Spétka ztozyta wniosek patentowy w USA dot. metody druku siatki przewodzacej;

Seco/Warwick: Spétka zaprosita do sprzedazy do 850 tys. akcji wtasnych po 14,5 PLN/szt.;

Bloober Team (NC): Tencent Holdings za posrednictwem spotki Serene Century kupit 21,97%

akgji spotki;

= Madmind Studio (NC): Sprzedaz gry ,Succubus” po 72h na Steam i GOG wyniosta 37 tys. sztuk
[komentarz BDM];

= Gaming: Podsumowanie tygodnia [tabela BDM].

WYKRES DNIA

Odbudowa zatrudnienia w amerykanskiej gospodarce nastepuje najwolniej od grudnia
ubiegtego roku. We wrezs$niu'21 amerykanska gospodarka stworzyta tylko 194 tys. miejsc
pracy, a dane mimo rewizji w gére poprzednich miesiecy, rozczarowaty (+0,5 min os. m/m
oczek.). Rynek miat problem z interpretacjg danych, ale indeksy na NYSE zakorczyty
tydzien czerwonym kolorem. Rynek obecnie nie zaktada na razie, aby Fed nie rozpoczat
taperingu w listopadzie w zwigzku ze stabymi danymi.

Zmiana zatrudnienia w sektorze pozarolmczym USA (NFP) [tys. 0s. m/m]
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Wartos¢ Zmiana
1D YTD
WIG20 24111 2,2% 21,5%
WIG30 2930,9 2,0% 26,7%
mWIG40 55331 0,5% 39,1%
sWIG80 21658,5 0,6% 34,6%
WIG 733277 1,7% 28,6%
NC Index 461,1 1,4% -6,9%
WIG Banki 8677,7 1,4% 82,1%
WIG Bud 43794 0,7% 19,6%
WIG Chemia 9717,2 4,4% 26,2%
WIG Dew 31748 0,4% 33,1%
WIG Energia 2899,3 3,8% 42,1%
WIG Games 238145 1,2% -17,5%
WIG IT 48327 0,3% 25,1%
WIG Media 8975,6 4,9% 48,5%
WIG Paliwa 7 063,7 3,3% 42,6%
WIG Spoz 49188 1,6% 35,1%
WIG Surowce 52175 -1,3% -7,3%
WIG Telco 1223,6 1,2% 25,2%
DAX 15 206,1 -0,3% 10,8%
FTSE100 7 095,6 0,2% 9,8%
CAC40 6560,0 -0,6% 18,2%
BUX 53955,9 0,2% 28,3%
S&P500 43913 -0,2% 16,9%
DJIA 34746,3 0,0% 13,5%
Nasdagq Comp 14 579,5 -0,5% 13,1%
Bovespa 112 833,2 2,0% -5,2%
Nikkei225 28048,9 1,3% 2,2%
Shanghai Comp. 35922 0,7% 3,4%
S&P/ASX 200 73201 0,9% 11,1%
EUR/PLN 4,61 0,5% 1,0%
USD/PLN 3,98 0,3% 6,6%
CHF/PLN 4,29 0,5% 1,7%
EUR/USD 1,16 0,1% -5,3%
USD/IPY 112,24 0,5% 8,7%
FW20
Wartos¢ Zmiana

Kurs otwarcia 2 346 -16 -0,68%
Kurs zamkniecia 2413 58 2,46%
Kurs min. 2346 14 0,60%
Kurs max. 2416 52 2,20%
Wolumen obrotu 25 345 2333 10,14%
Otwarte pozycje 42117 1681 4,16%
Indeksy GPW
Indeks Open Low High Close 1D Obrét
WIG20 2 360,6 2 360,6 24152 24111 22% 1392
WIG30 2884,7 28847 2936,5 29309 2,0% 1508
MWIG40 54947 215217 216585 55331 05% 330
SWIG80 21537,6 5481,3 5536,0 216585 0,6% 67
WIG-PL 74677,1 74677,1 748841 748841 17% 1834
WIG 72346,7 72346,7 733974 73327,7 1,7% 1892
WIG20

Close MC 1D YTD
Allegro 58,79 60 157 6,6% -30,6%
Asseco Poland 92,60 7686 1,5% 36,0%
ccc 121,15 6 647 2,2% 38,4%
CD Projekt 194,86 19 630 0,4% -29,1%
Cyfrowy P. 36,40 23279 1,7% 20,2%
Dino 348,90 34 206 -0,7% 20,6%
JSW 55,00 6 458 -2,1% 111,9%
KGHM 153,75 30 750 -1,1% -16,0%
Lotos 61,00 11277 2,8% 47,2%
LPP 12 790,00 23692 57% 54,4%
Mercator 155,00 1650 15,2% -63,3%
Orange 8,16 10 702 0,2% 23,7%
Pekao 119,65 31405 2,4% 95,8%
PGE 9,80 18 324 4,6% 50,8%
PGNIG 6,52 37 651 1,5% 17,6%
PKN Orlen 84,22 36 022 4,3% 45,9%
PKOBP 46,90 58 625 1,8% 63,3%
PZU 39,00 33677 1,4% 20,5%
Santander Polska 341,40 34887 1,0% 83,8%
Tauron 3,59 6 292 4,8% 31,9%
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mWIG40 Surowce
Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD Cena 1D iw MTD YTD 1R

11 bit st. 423,40 1002 6,6% -10,7% Handlowy 5050 6598 0,0% 43,7% Ropa Brent [USD/bbl] 83,7 2,2% 5,6% 6,6% 61,6% 95,4%
Alior 5164 6742 1,7% 204,3% Huuuge 3720 3134 0,0% -256% Gaz TTF DA [EUR/MWh] 79,7 -123% -9,1% -6,0% 315,9% 483,5%
Amica 140,00 1089 -0,7% -4,6% INGBSK 25500 33176 -0,4% 49,1% Gaz TTF 1M [EUR/MWh] 88,0 -88% -7,5% -3,6% 361,3% 529,9%
Amrest 30,30 6652 05% 9,4% InterCars 454,00 6432 0,0% 92,4% CO2 [EUR/] 58,3 -34% -6,0% -55% 79,0% 121,5%
Asbis 2445 1357 1,2% 202,6% Kernel 63,80 5361 2,4% 29,4% Wegiel ARA [USD/t] 230,0 -3,0%  -1,5% 55% 232,1% 298,6%
Asseco 43,40 2252 -09% 0,9% Kety 628,00 6060 0,0% 27,8% Miedz LME [USD/t] 93878 1,1% 2,8% 50% 21,1% 40,6%
Azoty 32,70 3244 83% 19,1% Kruk 328,00 6147 -2,1% 131,0%  Aluminium LME [USD/{] 29481 0,6% 3,9% 3,7% 494% 64,8%
Benefit 770,00 2229 03% -7,7% Livechat 114,40 2946 -2,1% 9,0% Cynk LME [USD/t] 31445 3,5% 5,9% 57% 152% 34,0%
Biomed-L. 9,88 632 3,9% 10,2% Mabion 8430 1362 12,6% 306,3% Oféw LME [USD/t] 22753 2,5% 4,2% 73% 152% 28,1%
Budimex 287,50 7340 -4,0% -6,5% mBank 466,20 19752 0,0% 160,2%  Stal HRC [USD/f] 1882,0 0,1% -1,8% -09% 87,3% 198,7%
Celon 3735 1681 7,0% -7,9% Millennium 7,95 9644 -0,9% 143,1% Ruda Zelaza [USD/] 1315 112% 139% 99% -156% 5,4%
Ciech 4250 2240 14% 32,0% Neuca 939,00 4161 0,0% 44,2%  Wegiel koksujgcy [USD/t] 3682  -01% 13%  59% 2417% 178,6%
Comarch 23500 1911 0,0% 20,8% OncoArendi 40,80 569 25% -19,4%  Zioto [USD/oz] 1757,2 0,1% -0,2% 0,0% -7,4% -8,6%
Datawalk 236,00 1153 0,6% 229% Polenergia 72,30 3286 -0,7% 33,4% Srebro [USD/oz] 228 0,7% 1,0% 2,7% -138% -9,3%
Develia 3,93 1759 1,6% 99,5% PKP Cargo 19,30 864 1,8% 40,9% Platyna [USD/oz] 10313 4,8% 5,5% 6,6% -38% 17,5%
Dom Dev. 130,40 3312 0,2% 14,4% PlayWay 454,60 3000 1,7% -282% Pallad [USD/oz] 21325 9,1% 12,0% 12,2% -13,1% -13,4%
Enea 985 4348 46% 50,7% Selvita 75,00 1377 04% 52,1% Bitcoin USD 564341 42% 172% 29,9% 94,6% 398,0%
Eurocash 1163 1618 02% -17,2% TEN 493,00 3600 0,2% -10,5%  Pszenica [USd/bu] 733,8 -1,0%  -2,8% 1,1% 146% 23,6%
Famur 3,15 1811 1,9% 40,0% WP.PL 143,80 4204 6,5% 54,6% Kukurydza [USd/bu] 530,3 -0,7% -2,1% -12% 9,6% 342%
GPW 43,80 1838 -05% -4,2% XTB 1421 1668 0,7% -20,6%  Cukier ICE [USD/Ib] 20,3 2,3% 1,1% -0,2% 422% 51,1%
WIG20

MWIG20 Index - Last Price 241112

1620 Index - Movirlg Average 50 Day 232163
1620 Tndex - Moving Average 200 Day 2134.30
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Grupa Azoty, Notowania benchmarkéw we wrzesniu 2021:
Putawy, Police
Komentarz BDM:
Nawozy: we wrzesniu dalej obserwowali$my zwyzki cen nawozéw w pogoni za galopujgcymi cenami gazu. Srednia
TTF we wrze$niu wyniosta 62 EUR/MWh czyli prawie 20 EUR/MWh wigecej m/m czyli +41% m/m i 51 EUR/IMWh
wiecej niz rok temu (11 EUR/MWh, +460% r/r). W pazdzierniku gaz kontynuowat zwyzki w porywach do... 140
EUR/MWh (80 EUR/MWh w pigtek dla TTF DA). Tymczasem zwyzka cen nawozdw wcigz nie przykrywata kosztow
zmiennych i spétka mogta produkowac znaczng cze$c asortymentu na stracie (marze w nawozach najgorsze od 2018
roku, kiedy spotka notowata strate EBITDA w segmencie).
We wrzesniu najwigcej wzrosty notowania RSM (+22% m/m, +223% r/r) i CAN (+19% m/m, +107% r/r). Dwucyfrowe
wzrosty zanotowat jeszcze tylko mocznik (+11% m/m, +95% r/r) i AN (+11% m/m, +80% r/r). Obserwowano liczne
protesty rolnikéw u dystrybutoréw sprzeciwiajgcych sie podwyzkom cen nawozow.
Na poczatku pazdziernika obserwowane dalsze, duze wzrosty szczegodlnie RSM, AN i CAN, cho¢ wcigz nie
rekompensujgce kosztoéw gazu.
Tworzywa: notowania tworzyw we wrzesniu ustabilizowaty sie na wysokich poziomach. po wzrostach w poprzednich
miesigcach, ustabilizowaty sie na wysokich poziomach. Ponownie lekko stracity koszty benzenu/fenolu, co poprawiato
marze w tym obszarze. Tym samym marze na produkcji kaprolaktamu wzrosty >4000 PLN/t czyli do pozioméw z
2017/1H’19, kiedy spoétka generowata 40-50 min PLN kwartalnej EBITDA w tym obszarze (24 min PLN w 2Q’21 i
strata w 2020).
Chemia: ceny wigkszosci produktéw chemicznych we wrzesniu pozostawaty stabilne. Wysokie marze udawato sie
utrzymac w OXO (ZAK), cho¢ byly one gorsze niz w 2Q’21, kiedy sp6tka miata rekordowe 51 min PLN EBITDA w
segmencie. Wzrosty cen melaminy nie pokrywaty kosztéw, podobnie jak w przypadku bieli tytanowe;.
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cena nawozow zrealizowana gazie i CO2
Zrédio: BDM, spétka, szacunki wiasne. *- przy typowym  Zrodfo: BDM, spotka, szacunki wiasne. *- syntetyczna
mix. LS- syntetyczna cena nawozéw przy typowym  cena nawozow-koszt gazu i CO2. LS- syntetyczna marza
mixie PLN/t (na podstawie benchmarkéw), PS- cena PLN/t, PS oczyszczona EBITDA/t w nawozach MPLN.
sprzedazy nawozow zrealizowana. Korelacja 0,76. Korelacja 0,69.
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Selena FM rozpoczyna program skupu akcji wkasnych. W ramach pierwszej transzy buybacku planuje skupi¢ do 1
min akcji wlasnych, po 24 PLN/szt. Rozpoczecia przyjmowania ofert sprzedazy od akcjonariuszy rozpocznie sie 12
pazdziernika i potrwa do 20 pazdziernika. Przewidywany dzien rozliczenia nabycia akcji wlasnych to 25 pazdziernika.

Komentarz BDM: na pigtkowym zamknigciu kurs akcji spotki wynosi 25 PLN/szt. wiec trudno wierzy¢ w powodzenie
skupu.

Zwracamy uwage, ze zarzad spotki nie zdecydowat sie na wyptate dywidendy w 2021 roku. Zamiast tego
zaproponowat skup akcji (30.04.21 przy kursie akcji 22,4 PLN) i zyskat do tego mandat na WZA 27.05.21.
Upowaznienie zarzgdu do skupu akcji max. 3 min akcji w przedziale 11-25 PLN/akcje jest wazne 3 lata. Zarzad
utworzyt na ten cel kapitat rezerwowy w wysokosci 75 min PLN. Uwazamy, iz skup akcji bedzie miat charakter
stabilizacyjny dla kursu, a do dywidendy zarzad wréci w 2022 roku.

Mabion podpisat umowe, na podstawie ktérej bedzie wytwarza¢ na skale komercyjng w standardzie GMP na rzecz
Novavax antygen kandydata na szczepionkg na COVID-19. kgczna wartos¢ umowy zostata oszacowana na 1,46 mid
PLN.

Spétka jest bardzo zadowolona z rentownosci tego kontraktu, przekracza ona jej pierwotne zatozenia. Na przetomie
2022/23 Mabion rozbuduje moce wytworcze, na ich podwojenie wyda okoto 50 min PLN. Spétka nie planuje emisji
akciji.

We wrzesniu 2021 roku spoétka rozpoznata 2,8 min PLN przychodoéw ze sprzedazy produktéw, co oznacza wzrost o
43% w poréwnaniu do analogicznego okresu 2020 roku.

W ocenie dewelopera gier na wzrost przychodéw w analizowanym okresie kluczowy wptyw miat wzrost przychodéw w
segmencie free-to-play o 1 085 tys. PLN, z czego przychody z aplikacji Unsolved wyniosty 1 144 tys. PLN (wzrost o
953 tys. PLN r/r) a przychody z aplikacji Bladebound wyniosty 282 tys. PLN (wzrost o 130 tys. PLN r/r). Wzrost
przychodow z aplikacji Unsolved r/r jest wynikiem regularnych kampanii marketingowych majgcych na celu akwizycje
nowych graczy. Istotny wplyw na przychody grupy w analizowanym okresie miato réwniez ostabienie PLN wobec
USD, przektadajace sie na wzrost raportowanych w PLN przychoddw grupy o 2%.

Szacunkowe przychody za wrzesien 2021 [tys. PLN]

Wrzesieri 2021  Wrzesieri 2020 zmianar/r  zmiana r/r [%]

Przychody ze sprzedazy produktéw 2774 1945 829 43%
Gry HOPA 1297 1506 -209 -14%
Gry premium 50 97 -47 -48%
Gry F2P 1427 342 105 317%

Koszty akwizycji graczy 272 18 254

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétka

Przychody [tys.PLN] Przychody w podziale na segmenty|[tys.PLN]
4500 2700
4000 2200
3500 1700
3000 1200
2500
2000 700
1500 200
s 0 s FEESEERERILE TS 8
500 g 2228358 ST 58 222%
0 B S o 88 B 2f £ 3 @ g ¥
€T g gcc 2T CC g c T Y ec 2 8 wE RS e : 8 @3
g gLeFIELLeE Qo gLoy o g
§ 2228385588758 22298
S [7) NN B = S [7) N ' ' ' ' '
E g -] E 3 8 gt 2Q20 | 3Q20  4Q20  1Q21 @ 2Q21 @ 3Q21
3
(=}
mHOPA Premium F2pP
2Q'20 3Q'20 4Q'20 1Q'21 2Q'21 3Q'21
Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spStka Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétka

Komentarz BDM: Spodtka we wrzesniu wypracowata 2,8 min PLN, czyli 43% wiecej r/r oraz -14,9% m/m. W minionym
miesigcu HOPY wygenerowaty 1,3 min PLN (-14% r/r, -9,7% m/m), natomiast segment F2P 1,4 min PLN (+317% r/r, -
20,3% m/m). Aplikacja Unsolved odpowiadata za 1,1 min PLN (-22,7% m/m), a Bladebound 0,3 min PLN (-8,7%
m/m). Oczyszczone o koszty UA przychody segmentu F2P spadly m/m o 15,4% do 1,2 min PLN. W zwigzku z
gorszym performancem dwoéch najwazniejszych segmentéw od naszych oczekiwan, powyzszy odczyt odbieramy
lekko negatywnie.

Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
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PKN Orlen zainwestuje 641 min EUR w budowe instalacji pogtebionego przerobu ropy, ktéra pozwoli produkowac
wiecej produktow wysokomarzowych i zwiekszy wynik EBITDA litewskiej rafinerii o okoto 68 min EUR rocznie.

Zgodnie z porozumieniem z litewskim rzgdem, udziat strony litewskiej w capeksie budowy instalacji pogtebionego
przerobu ropy (ang. Bottom of a Barrel, BOB) w rafinerii w Mozejkach na Litwie wyniesie 8,5%, czyli blisko 70 min
EUR.

Walne zgromadzenie Lotosu zdecyduje o fuzji z Orlenem. Wedtug inwestoréw i analitykéw do wyrazania zgody na
zbycie aktywow gdanskiej grupy brakuje kluczowych informacji, a tym samym nie ma podstaw do glosowania za
zgtoszonymi uchwatami. — Parkiet

Akcjonariusze Lotosu przesgdzg o losach fuzji. Orlen deklaruje finalizacje potgczenia i przymierzy sie do budowy
wiatrakéw na litewskiej czesci Baltyku. — Dziennik Gazeta Prawna

Wielki test nastrojow w Lotosie. W czwartek mniejszosciowi akcjonariusze gdanskiej rafinerii pokaza w glosowaniach,
czy podobajg im sie plany fuzji z Orlenem. Ich sprzeciw, moze te plany pokrzyzowaé. — Puls Biznesu

PGNIG Obrét Detaliczny podpisat w pigtek w Mielcu (Podkarpackie) umowe o wspétpracy z firmg Enervigo. Obie
spotki majg wspotpracowac w zakresie rozwoju i promocji gazowych instalacji wytwarzania energii elektrycznej, ciepta
oraz chtodu.

PGNIG) ztozyto do prezesa UOKIK wniosek stanowigcy zgtoszenie zamiaru koncentracji w zwigzku z planowanym
potgczeniem PGNiG z PKN Orlen w ramach trwajgcego postepowania w sprawie kontroli koncentracji zainicjowanym
przez PKN Orlen.

Przejecie przez Orlen kotwicg dla kursu PGNiG. Cena gazu szaleje, kurs PGNIG stoi w miejscu. Spdtka nie jest
typowg firmg wydobywcza, ale wedtug analitykow kurs nie odzwierciedla jej wartosci fundamentalnej. Dzieje sig tak
przez zapowiedziang fuzje. — Puls Biznesu

Tauron Polska Energia oddat do uzytku Gtéwny Punkt Zasilania Olszowa w Katowickiej Specjalnej Strefie
Ekonomicznej. Energia z tego miejsca zasili kilkkanascie firm funkcjonujgcych w Strefie Aktywnosci Gospodarczej
Gminy Ujazd i KSSE oraz umozliwi ich dalszy rozwoj. Zrealizowana w latach 2019-2021 inwestycja kosztowata 21
min PLN.

Po tygodniu od startu programu PKO BP ma kilka tysiecy chetnych do ugéd frankowych. — Dziennik Gazeta Prawna

PZU zbliza sig do stonca i wiatru. Polacy polubili OZE, a ubezpieczyciele coraz odwazniej wchodzg na swiezy rynek.
Bardziej zielony chce by¢ réwniez panstwowy ubezpieczyciel. — Puls Biznesu

BNP Paribas pozbyt si¢ fikcyjnych inwestorow. W ostatnim kwartale o kilkanascie procent spadfa liczba rachunkéw
maklerskich w BNP Paribas. To efekt zamykania tych nieaktywnych. — Puls Biznesu

Pozytywny wplyw pazdziernikowej podwyzki stép procentowych przez RPP na wynik z tytutu odsetek Grupy
Santander Bank Polska w okresie kolejnych dwunastu miesiecy wyniesie od 335 do 395 min PLN.

Komisja Nadzoru Finansowego wyrazita zgode na powotanie Elzbiety Swiatopetk-Czetwertyriskiej na stanowisko
prezesa zarzadu Banku Handlowego.

Columbus Elite zawarto z Votum oraz Votum Energy umowe inwestycyjna, ktorej przedmiotem jest sprzedaz (z dniem
25 pazdziernika) przez Votum na rzecz Columbus Elite 45% akcji Votum Energy. Ponadto dzisiaj Columbus Elite
nabyt od akcjonariusza mniejszosciowego niebedacego strong umowy inwestycyjnej 10% akcji Votum Energy.
Columbus Energy podato tez, ze zawart z Votum Energy umowe wspotpracy, ktérej przedmiotem bedzie przede
wszystkim posredniczenie przez Votum Energy w zawieraniu transakcji sprzedazy produktéw z oferty Columbus.

Kruk w 3Q’21 wydat na portfele wierzytelnosci 289 min PLN, podczas gdy rok wczesniej byto to 33 min PLN.

Skonsolidowane przychody Inter Cars we wrzes$niu 2021 roku wyniosty 1.087,4 min PLN, co oznacza wzrost r/r o
28,8%. Narastajgco od poczatku roku grupa wypracowata 8.617,9 min PLN przychodéw, czyli o 33% wiecej niz przed
rokiem.

Allegro przejmuje X-press Couriers, firme kurierskg realizujgcg dostawy tego samego dnia, jako uzupetnienie ustug
fulfilment oraz oferty sieci automatéw paczkowych.

Pepco Group powotat Trevora Mastersa na stanowisko dyrektora operacyjnego. Zmiany organizacyjne i prostszy
model operacyjny umozliwig grupie przyspieszenie planéw rozwoju i poprawig efektywnos$¢ Pepco, Poundland, Dealz
oraz PSG.

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
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Mostostal Ptock szacuje, ze w okresie 1-3Q’21 zysk netto wyniost 14 min PLN.

Mostostal Warszawa szacuje, ze wypracowat 18 min PLN skonsolidowanego zysku netto w okresie 1-3Q'21.

Rafako analizuje czy zachodzg przestanki powrotu do procesu inwestorskiego, polegajgcego na sprzedazy pakietu
akcji oraz zapewnieniu spotce finansowania bezposredniego, po tym, jak otrzymato od spétki Nowe Jaworzno Grupa
Tauron list intencyjny podpisany przez NJGT, Polimex Mostostal, oraz Fundusze Inwestycji Polskich Przedsigebiorstw
Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Aktywéw Niepublicznych z Grupy Polskiego Funduszu Rozwoju.

Zarzad Archicomu podjat uchwate w sprawie warunkowej wyptaty zaliczki na poczet przewidywanej dywidendy za rok
obrotowy 2021. Wyniesie ona 1,24 PLN za jedng akcje.

Archicom sprzedat w 3Q'21 235 lokali w stosunku do 284 lokali przed rokiem. W tym czasie spétka przekazata 267
lokali wobec 291 szt. rok wczesniej.

Echo Investment sprzedato w 3Q’'21368 lokali wobec 453 rok wczesniej, a przekazato ich 218 w poréwnaniu do 301
przed rokiem.

Dekpol sprzedat w ciggu 1-3Q’'21 408 lokali mieszkalnych i ustugowych wobec 75 lokali przed rokiem. Grupa
rozpozna w wyniku finansowym tego okresu 258 lokali wobec 571 lokali przed rokiem.

Ronson Development sprzedat w 3Q'21 162 lokale wobec 235 przed rokiem. Deweloper przekazat w tym czasie 187
lokali w poréwnaniu do 197 w analogicznym okresie roku poprzedniego.

Zarzad Seco/Warwick ogtosit zaproszenie do skiadania ofert sprzedazy do 850 tys. akcji whlasnych spotki,
stanowigcych tgcznie nie wiecej niz 8,25% kapitatu i gtoséw na walnym zgromadzeniu po cenie 14,5 PLN za akcje.

XTPL ztozyt do Urzedu Patentéw i Znakéw Towarowych Stanéw Zjednoczonych wniosek patentowy w zakresie
opracowanego przez XTPL rozwigzania technologicznego dotyczacego druku siatki przewodzacej i jej transferu na
inne podioze. Uzyskanie ochrony patentowej w ww. zakresie pozwoli spolce zwiekszyé swojg przewage
konkurencyjng poprzez mozliwo$¢ optymalizacji parametrow elektrycznych siatki bez ograniczen zwigzanych z
podtozem.

Zapisy w dobrowolnej publicznej ofercie zamiany akcji PBKM na akcje Vita 34 przedtuzone do 2 listopada z 18
pazdziernika.

Best przydzielit 100.000 obligaciji serii W2 o tacznej wartosci nominalnej 10 min PLN, trafig do 432 inwestorow.

Bumech zawart przedwstepng umowe kupna 100% udziatdw czarnogorskiej spotki Uniprom majgcej koncesje na
wydobycie boksytu. Cena sprzedazy ma wynies¢ 10,3 min EUR.

MLP Group zwigkszyt program emisji obligacji do 100 min EUR z 60 min EUR.
Gaming — podsumowanie wiadomosci tygodnia

Gaming 04/10.2021-11/10.2021

Link
Kraj
Huuuge Games — szacunkowe przychody za 3Q’21. https://biznes.pap.pl/espi/pl/reports/view/2,483047
https://biznes.pap.pl/espi/pl/reports/view/2,483042
https://biznes.pap.pl/espi/pl/reports/view/2,483044
https://tinyurl.com/4x57mckz

Ten Square Games - szacunkowe przychody za 3Q"21.

BoomBit — spdtka we wrzesniu’21 wypracowata 21,1 min PLN przychoddw.

11 bit studios - Children of Morta: Ancient Spirits na zwiastunie premierowym.

Zagranica

Apple w 2019r. zarobito na grach wigcej niz Sony, Microsoft, Nintendo i Activision razem wziete https://tinyurl.com/7vmvnxwh
https://tinyurl.com/uumekcfc
https://tinyurl.com/sbmxbcxa
https://tinyurl.com/rc4t8f8w
https://tinyurl.com/4cxsy3h3
https://tinyurl.com/9j8ydj7t

Ghost Recon Frontline oficjalnie! Ubisoft zaprezentowat nowg gre.

Capcom stawia na gry na PC. Coraz wigcej IP bedzie wydawanych na kolejnej platformie.
Capcom ma sie czym chwali¢. Niesamowity wynik dystrybucji Resident Evil 7 Biohazard.
Diablo 4 powstaje pomimo problemdéw w Blizzardzie.

FIFA 22 z rekordowg premiera. EA Swietuje i rozwaza zmiane nazwy dla catej serii.

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., PAP, PPE.pl, Planetagracza.pl, stooq.pl

Gaming Factory planuje debiut gry "Jousting VR" w 2Q’'22. Bedzie ona dostepna na urzadzeniach Oculus Quest,
Oculust Rift i HTC Vive.

Vivid Games Vivid Games planuje debiut gry "Real Boxing 2" na Nintendo Switch w listopadzie 2021 r.
Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
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Fundusze zarzadzane przez Rockbridge TF| sprzedaty 3.881.885 akcji Bloober Team, stanowigcych 21,97% kapitatu
zaktadowego i ogolnej liczby gtosow i nie majg zadnych akcji spofki.

Tencent Holdings Ltd poprzez spotke zalezng Serene Century Ltd kupit 3.881.885 akcji Bloober Team, stanowigcych
21,97% kapitatu zaktadowego i ogélnej liczby gtoséw.

Tencent najwiekszym akcjonariuszem Bloobera. Wejscie chinskiego giganta do akcjonariatu Bloobera to pierwsza
transakcja pojawienia sie inwestora branzowego w notowanej na GPW spdice growej. — Puls Biznesu

08.10.2021 - Madmind Studio liczy, ze w najblizszym czasie bedzie mogto oficjalnie zakomunikowa¢ peten zwrot
kosztéw produkcji (ok. 3,8 min PLN) gry "Succubus”, ktérej sprzedaz (po debiucie we wtorek) jest niemal trzy razy
wyzsza (Steam) niz w przypadku poprzedniej produkcji studia - "Agony". Zapewnitjono, ze studio nie musi rowniez
poswieca¢ dodatkowych miesiecy pracy nad tworzeniem fatek naprawiajgcych gre.

09.10.2021 - spotka poinformowata o sprzedazy 34 tys. sztuk (Steam + GOG) gry ,Succubus” (aktualna wishlista
wynosi 282 tys. zapiséw). £aczny koszt wytworzenia, testow, lokalizacji oraz marketingu tytutu na PC, liczony na
dzien raportu wyniost okoto 3,8 min PLN i zostat juz w pofowie zwrécony na czas publikacji raportu. W trakcie
produkcji pozostajg wersje konsolowe gry, za ktérych stworzenie oraz wydanie odpowiada spétka Console Labs. Na
podstawie zawartej umowy, Madmind Studio otrzyma 80% zysku z dystrybucji gry Succubus na konsolach.

Komentarz BDM: Po pigtkowej informacji, o tym iz sprzedaz gry ,Succubus” jest niemal trzy razy wyzsza niz w
przypadku poprzedniej produkcji studia — ,,Agony”, liczyli§my na znacznie wyzszy odczyt sprzedazowy po 72h, stad
powyzszg informacje odbieramy negatywnie. W zataczonym linku (https://tinyurl.com/2we593kj ) spétka informowata
0 przekroczeniu 34 tys. sprzedanych sztuk po 72h na portalu Steam, oraz aktywacji kluczy detalicznych wersji PC gry
LAgony’.

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

BIULETYN PORANNY

poniedziatek, 11 pazdziernika 2021, 07:21 CEST

WYDZIAt OBSEUGI KLIENTOW INSTYTUCJIONALNYCH:

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

Piotr Komorowski
tel. (022) 62-20-851
e-mail: piotr.komorowski@bdm.pl
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Nota prawna:

Opracowanie nie jest podstawa zadnej rekomendacji kupna badZz 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 sa dobrane subiektywnie przez autora.

Niniejszy raport zostat po raz pierwszy udostepniony klientom BDM 11.10.2021 roku, 07:21 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 szczegélnosci nie moze zostac przekazany lub wydany osobom w USA, Australii, Kanadzie,
Japonii.

Opracowanie ma charakter informacyjny i nie stanowi reklamy ani nie stanowi oferty lub zaproszenia do subskrypcji lub zakupu instrumentéw finansowych.

Inwestor powinien mie¢ $wiadomos¢, ze kazda decyzja inwestycyjna na rynku kapitatowym jest obarczona szeregiem ryzyk, ktére moga finalnie skutkowa¢ poniesieniem przez niego
straty finansowej. Stopa zwrotu z poszczegélnych inwestycji moze ulega¢ wahaniom w zaleznosci od réznych czynnikdw, na ktére inwestor nie bedzie miat wptywu. Dlatego, klient
podejmujacy pojedynczg decyzje inwestycyjng powinien nie tylko sprawdzi¢ aktualnos$¢ i poprawnosé poszczegdlnych zatozeri dokonanych przez analityka w raporcie ale i dokonad
niezaleznej oceny i przeprowadzi¢ wtasne analizy (bazujgce takze na innych scenariuszach niz przedstawione przez analityka) uwzgledniajgc poziom akceptowalnego przez siebie ryzyka.
Decydujac sie na aktywnos$¢ na rynku kapitatowym, inwestor powinien uwzgledniac, ze struktura portfelowa inwestycji (dywersyfikacja inwestycji poprzez posiadanie wiecej 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 mogtby osiaggng¢ na pojedynczym instrumencie finansowym w danym okresie czasowym. Inwestor powinien by¢
Swiadomy, 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 ktérych oparto rekomendacje okazaty sie niedoktadne, niewyczerpujace lub nie w petni
odzwierciedlaty stan faktyczny. Przedstawione prognozy sa oparte wyfacznie o analize przeprowadzong przez BDM bez uzgodnien ze spdtkami ani z innymi podmiotami i opierajg sie na
szeregu zatozen, ktdore w przysztosci moga okazacd sie nietrafne. BDM nie udziela zadnego zapewnienia, Zze podane prognozy sie sprawdzg.

W opinii BDM niniejszy dokument zostat sporzadzony z zachowaniem nalezytej starannosci i rzetelnosci.

Analityk (analitycy) sporzadzajacy niniejszy dokument otrzymuje wynagrodzenie state a Zarzagd BDM ma prawo przyzna¢ mu wynagrodzenie dodatkowe. Dodatkowe wynagrodzenie moze
by¢ posrednio uzaleznione od wynikdw pozostatych ustug oferowanych przez BDM, w tym ustugi bankowosci inwestycyjnej, jednak nie jest ono bezposrednio uzaleznione od wynikéw
finansowych pochodzgcych ze swiadczenia innych ustug, w tym bankowosci inwestycyjnej, ktére byty lub mogty by¢ uzyskiwane przez BDM.

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

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

Inwestor powinien zaktada¢, ze pracownicy BDM lub petnomocnicy oraz akcjonariusze, mogg posiada¢ dtugie lub krétkie pozycje w akcjach emitenta lub innych instrumentach
finansowych powigzanych z akcjami emitenta, w szczegdlnosci dotyczy to sytuacji posiadania nie wiecej niz 5% kapitatu, i mogg dokonywac nimi transakcji rowniez jako petnomocnik.
Kazda z wyzej wymienionych oséb mogta dokona¢ transakcji dotyczacej przedmiotowych instrumentéw finansowych przed wydaniem niniejszej publikacji. Jednoczesnie jednak
przedmiotowe instrumenty z chwilg rozpoczecia prac nad raportem sa wpisywane na liste restrykcyjng dla pracownikéw Wydziatu Analiz.

W opinii BDM niniejsze opracowanie zostato sporzadzone z wykluczeniem jakiegokolwiek konfliktu intereséw, ktéry mogtby wptynac na jego tre$¢. BDM posiada regulacje wewnetrzne,
ktére majg na celu zapobieganie konfliktom intereséw w przypadku rekomendacji lub innych opracowari Wydziatu Analiz. Odbiorca raportu moze zapoznaé sie z zasadami
obowigzujacymi w BDM poprzez strone 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 znajduja 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 s podstawg zadnej rekomendacji kupna badz sprzedazy w rozumieniu obowigzujacego prawa i nie powinny by¢ tak interp . i ie w prasie lub w Internecie catosci lub czesci ‘wymaga zgody jacych raport.
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