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KOMENTARZ PORANNY Wartosé Zmiana
»Zadyszka” S&P500 w zdobywaniu nowych szczytéw 1D YTD
Wtorkowa sesja na GPW uplyneta pod dyktando niedzwiedzi. Kulg u nogi WIG20 (-
1,2%) byto Allegro, ktére po wynikach za 3Q'21 stracito 11,2% i po raz pierwszy WIG20 23951 12% 20,7%
zakonczyto notowania ponizej 43 PLN, czyli ceny z oferty publicznej z WIG30 29433 -1,3% 27,3%
pazdzierinika’20. Innymi blue chipami, ktére zakonczyty dzien sporg stratg byty: JSW mwIG40 5746,1 -1,4% 44,5%
(-5,2%) oraz Mercator (-3,7%). Z drugiej strony znalazty sie taki podmioty jak: LPP  sWIG80 215026 -0,7% 33,6%
(+3,7), Asseco PL (+2,8%) oraz Lotos (+1,6%). Trzecig sesje z rzedu znizkowaty WIG 73574,2 -1,2% 29,0%
banki, a WIG-Banki stracit 2,0%. Roéwniez mWIG40 i sWIG80 zakonczyty dzien pod NC Index 431,8 -0,9% -12,8%
kreska, odpowiednio: -1,4%/-0,7%. Na szerokim rynku, pozytywnie wyréznily sie akcje wiG Banki 92594 -2,0% 94,3%
Rafako, ktére zyskaty 7,7% po informacji o wspdipracy z chinskim parterem. Na wiG Bud 4023,2 0,0% 9,9%
europejskich parkietach przewazat kolor czerwony, FTSE100 stracit 0,4%, CAC40 wiG Chemia 9137,2 -1,8% 18,7%
poszedt w doto 0,’]%, a DA)’( zamkna@l r)otowania w okolicach poziorpulodniesienia. W WG Dew 209873 0,1% 25,20%
USA, giéwne parkiety zakonczyly dzien po;i kreska. S&P500 po osrznu wzrostowych G Energia 29455 -0.1% 44.3%
sesjach z rZ%d:;Jo zalgnlz‘nal sie zekstratg 0,4“A7, N’a_sd_*aq f|n|slfo_waF; Ob,IGAa nla trfmnu3|e,' a WG Games 211048 0.2% -26,9%
Doyv Jone§ -0,3%. Podczas wtorl oowel sesji wyroznity sig akcje Roblox (platforma gier et 50500 0.9% 30.7%
online), ktére zyskaty ponad 42% po dobrym raporcie za miniony kwartat. Inflacja ) o )
L . . . o, o, WIG Media 93449 -1,8% 54,6%
producenckiej (PPI) w USA utrzymata sie na poziomie 8,6% r/r (wzrost 0,6% m/m). Ns—— - QL T
L . L s o b b
Dzisiaj natomiast o 14:30 poznamy odczyt CPI (USA) za miniony miesigc. W Azji e St 4745'4 0‘90/ 30'30/
Shanghai Composite Index finiszuje 1,0% na minusie. Od samego rana kontrakty poz ! b 0” ! 0“
terminowe na DAX i na amerykanskie indeksy $wieca sig na czerwono. S SliEER SEL S A
Krzysztof Tkocz WIG Telco 1179,0 1,0% 20,7%
DAX 16 040,5 0,0% 16,9%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK B 727140 0.4% 12.6%
= PGE: szacunkowe wyniki za 3Q'21 zblizone do naszych oczekiwan/konsensusu. Stabsza jako$¢ wyniku, CAC40 70433 -0,1% 26,9%
ale duzy spadek zadtuzenia — neutralne [komentarz BDM]; BUX 54 099,3 -0,1% 28,7%
= Cyfrowy Polsat: Zysk netto na j.d. wyniost 3,1 mild PLN, powyzej konsensusu; -0.39 0
= Enea: szacunkowa EBITDA w 3Q'21 18%/20% powyzej naszych oczekiwar/konsensusu. Dobra jako$¢ AL 46853 0,30A7 24'70&
wynikéw (rekordowa produkcja energii 7,5 TWh) — pozytywne [komentarz BDM]; DJIA 363200 -0,3% 18,7%
= Grupa Azoty/PCE/ZAP: oczyszczona EBITDA w 3Q21260 min PLN - finalne wyniki. Pozytywne Nasdaq Comp 15 886,5 -0,6% 23,3%
zaskoczenie to rekordowy wynik OXO (ZAK). W Tarnowie +36 MPLN z tyt. sprzedazy majatku po POM. Bovespa 105 535,1 0.7% 11.3%
Wysoki OCF podbity faktoringiem. Konferencja dzi$ o 11:00 [komentarz BDM]; — - . -
= Arctic Paper: skonsolidowana EBITDA w 3Q'21 ponad 100 min PLN, +13% powyzej naszych oczekiwan. ~Nikkei225 292855 -0,8% 6,7%
Wysoki wolumen sprzedazy papieru 169 kT (najwyzszy od czasy zamkniecia Mochenwangen) i rosnagce  Shanghai Comp. 3507,0 0,2% 1,0%
ceny- lekko pozytywne. Konferencja dzi$ o 13:30 [komentarz BDM]; 090 0,
=  GPW: Zysk netto w 3Q'21 wzrost 12,9% r/r, zblizony do konsensusu; SSRRSAROD S22 0290 L2500
= Benefit Systems: Wyniki za 3Q'21 ponizej konsensusu; EUR/PLN 4,59 0,0% 0,7%
= Eurocash: Zysk netto w 3Q'21 wyniést 24,7 min PLN — powyZzej konsensusu; USD/PLN 3,96 -0,1% 6,1%
= Neuca: Wyniki za 3Q'21 zblizone do konsensusu; 0, 9
= Biomed Lublin: Spétka w 3Q'21 odnotowata strate netto w wysokosci 0,6 min PLN; SR 9 0% S
= Dom Development: Wyniki za 3Q'21 powyzej konsensusu; EUR/USD 1,16 0,1% -5,1%
= Astarta: wyniki za 3Q'21 nieco powyzej konsensusu (EBITDA 33,7 MEUR, +9% vs oczek. — zawyzona USD/JPY 112,87 -0,3% 9,3%
+13 MEUR z tyt. IAS41). Konferencja dzi$ o 14:00 [tabela BDM];
= Ronson: W 3Q'21 spotka miata 6,8 min PLN zysku netto vs -3,1 min PLN przed rokiem; EW20
= Otmuchéw: W 3Q'21 spotka miata -1,5 min PLN straty netto vs -1,3 min PLN przed rokiem;
= Decora: W 3Q'21 spétka miata 15,9 min PLN zysku netto vs +18,9 min PLN przed rokiem; Wartos¢é Zmiana
= Mo_Bruk: podsumowanie konferenciji po wynikach 3Q’'21 (09.11.2021); ; = y 0,
= Getin Holding: Zysk netto grupy w 3Q'21 wzrést do 32,2 min PLN; Kurs otvvarCfa . 2424 2 O'SBUA)
= AC: Zysk netto w 3Q’'21 spadt 0 25% r/r; Kurs zamknigcia 2408 -19 -0,78%
= Debica: Szacunkowy zysk netto w 3Q'21 wynidst 4 min PLN; Kurs min. 2400 -21 -0,87%
= CEZ: EBITDA w 3Q'21 wyniosta 15,9 mld CZK (+30% r/r); E g 0
* Krynicki Recykling: Szacowana EBITDA w 3Q'21 na poziomie 13,85 min PLN; Kurs max. 2427 % D022
= Inter Cars: Grupa miata w pazdzierniku'21 1,2 mid PLN przychodow (+27,3% r/r); Wolumen obrotu 18208 3727 25,74%
= Allegro: Spétka planuje pozyska¢ ok. 200 min EUR finansowania jeszcze w 2021 roku lub na poczatku  Otwarte pozycje 44 092 1383 3,24%
2022;
= Eurocash: Spotka kupita 49% udzialéw w Arhelan; ) Indeksy GPW
= BNP Paribas: Bank przeprowadza pilotaz ugéd ws. kredytéw CHF; : ;
= Budimex: Spétka oczekuje w kolejnych latach stabilizacji przychodow i lekkiej poprawy marz; Indeks Open Low High Close 1D Obrét
= Pointpack (NC): Ramowa umowa o wspoétpracy z Shell. WIG20 2420,4 23932 24239 23951 -1,2% 1095
WIG30 2979,2 29418 29792 29433 -1,3% 1146
MWIG40 5831,3 214519 216868 57461 -14% 105
WYKRES DNIA

Po publikacji raportu za 3Q’21 Allegro spada o ponad -11% i jest najnizej w historii, na SWIG80 216737 57305 58313 215026 -0.7% 50
poziomie ceny z IPO (43 PLN/akcje). Od poczatku wrzesnia akcji kurs najwiekszej w Polsce WIG-PL  75436,6 752065 754366 752065 -1,2% 1283

latformy e-commerce spadt o ok. -42%. WIG 743784 735400 743784 735742 -12% 1318
p! y P
Allegro daily ez
Close MC 1D YTD
Allegro 42,34 43 325 -11,2% -50,0%
Asseco Poland 94,90 7877 2,8% 39,4%
ccce 121,45 6 664 1,1% 38,8%
CD Projekt 181,70 18 304 1,5% -33,9%
| I Cyfrowy P. 35,30 22576 1,0% 16,6%
“ | ||\ ’ "'1 Dino 347,00 34020  -2.3% 19,9%
| |I m.l lN- o Isw 49,28 5786 -5,2% 89,9%
d li"" | _ KGHM 152,10 30420 -1,4% -16,9%
i .y
Il * ‘1|““l “u' Lotos 67,98 12 568 1,6% 64,0%
T, R, LPP 1444000 26749 3,7% 74,3%
L Y ~ Mercator 106,20 1131 3,7% -74,8%
T o T !m,d- " Orange 7,77 10190  1,0% 17,8%
P Pekao 127,40 33430 -15%  1085%
' | }
u W , PGE 10,21 19081 1,0% 57,0%
b, PGNIG 6,22 35918  -0,1% 12,2%
" PKN Orlen 88,04 37 656 0,4% 52,5%
FARTEE) 8 prosp 47,62 50525  25%  658%
i _ _ " pzu 40,32 34817 -0,6% 24,6%
L Dec Fa Mo L May Jm p A S Ot
x Santander Polska 372,80 38 096 0,0% 100,8%
Lo i S P A * Tauron 3,35 5871 0,1% 23,1%
Zrodfo: Dom Maklerski BDM S.A., Bloomberg
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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mWIG40 Surowce
Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD Cena 1D iw MTD YTD 1R

11 bit st. 447,00 1057 05% -57% Handlowy 61,00 7970 -1,9% 735% Ropa Brent [USD/bbl] 85,0 1,9% 0,4% 0,8% 64,1% 95,0%
Alior 63,78 8327 -4,2% 275,8% Huuuge 3230 2721 -20% -354%  Gaz USA HH [USD/MMBTu] 5,0 -8,7% -106% -8,6% 952% 68,1%
Amica 121,00 941 -0,8% -17,6% ING BSK 276,50 35973 -0,7% 61,7% Gaz EU TTF 1M [EUR/MWh] 71,6 -8,5% 0,6% 11,0% 275,4% 416,0%
Amrest 3148 6912 -13% 13,6% InterCars 452,00 6404 0,0% 91,5% CO2 [EUR/] 60,4 -0,4% 1,6% 29% 854% 127,5%
Asbis 26,00 1443 0,09 221,8% Kernel 60,20 5059 -0,8% 221%  Wegiel ARA[USD/t] 152,0 -38% 87% -343% 119,5% 197,7%
Asseco 4400 2283 -50% 2,3% Kety 623,00 6012 05% 26,8% Miedz LME [USD/t] 9765,5 -14% -01% -0,4% 26,0% 415%
Azoty 31,10 3085 -1,8% 13,3% Kruk 375,00 7028 -0,6% 164,1%  Aluminium LME [USD/{] 2537,0 -18% -52% -6,2% 285% 35,3%
Benefit 828,00 2396 -1,4% -0,7% Livechat 123,80 3188 0,3% 179%  Cynk LME [USD/t] 33075 0,1% -23% -41% 212% 259%
Biomed-L. 8,76 572 -1,5% -2,2% Mabion 70,00 1131 -44% 237,3% Oféw LME [USD/t] 23585 -1,1% -15% -2,5% 19,4% 30,0%
Budimex 250,00 6383 0,2% -18,7% mBank 555,50 23540 -3,4% 210,0%  Stal HRC [USD/f] 1805,0 0,0% 1,4% 0,1% 79,6% 151,7%
Celon 3580 1611 -1,6% -11,7% Millennium 8,80 10675 -2,2% 169,1% Ruda zelaza [USD/t] 89,0 -50% -75% -26,6% -42,9% -26,4%
Ciech 3620 1908 -2,8% 124% Neuca 922,00 4086 -04% 41,6%  Wegiel koksujgcy [USDA] 3308  0,3% -3,9% -11,4% 207,0% 175,7%
Comarch 237,00 1928 0,4% 21,9% OncoArendi 39,65 553 0,5% -21,6%  Zioto [USD/oz] 1826,2 0,1% 2,1% 2,4% -3.8% -2,7%
Datawalk 242,50 1185 0,2% 26,3% Polenergia 88,00 3999 -6,4% 62,4% Srebro [USD/oz] 243 -0,6% 3,3% 1,7% -7,9% 0,3%
Develia 3,26 1459 0,3% 655% PKP Cargo 18,02 807 -1,3% 31,5% Platyna [USD/oz] 1054,5 -0,4% 1,3% 32% -16% 18,8%
Dom Dev. 130,80 3322 0,6% 14,7% PlayWay 448,00 2957 0,8% -29,2%  Pallad [USD/oz] 20355 -2,0% 1,4% 28% -17,0% -17,6%
Enea 10,42 4600 -22% 59,4% Selvita 81,00 1487 -0,6% 64,3% Bitcoin USD 664195 0,4% 5,2% 8,9% 129,1% 331,6%
Eurocash 1125 1566 0,8% -19,9% TEN 342,20 2499 -2,4% -37,9%  Pszenica [USd/bu] 781,3 1,7% -1,3% 1,1% 22,0% 28,4%
Famur 3,32 1908 -2,4% 47,6% WP.PL 151,80 4440 -19% 63,2% Kukurydza [USd/bu] 557,5 1,1% 2,7% -1,9% 152% 31,8%
GPW 42,94 1802 -2,7% -6,0% XTB 16,10 1890 -1,3% -10,1%  Cukier ICE [USD/Ib] 19,9 -0,1% 1,8% 33% 395% 46,5%
WIG20

M WIG20 Index - Last Price 2395.05 ‘

1620 Index - Moving; Average 50 Day : 2381.37 2500
M /1620 Index - Moving; Average 200 Day: 2179.30
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INFORMACJE ZE SPOLEK
PGE Spétka opublikowata szacunkowe dane za 3Q’21. Petny raport 23.11.2021. Prezentacja dostepna pod linkiem

Komentarz BDM: oczyszczone wyniki zblizone do naszych oczekiwan i konsensusu. Na raportowang EBITDA 2,1
mld PLN pozytywny wptyw miaty zdarzenia jednorazowe w wysokosci +197 min PLN gtéwnie w wyniku rolowania
uprawnien do emisji CO2 w wysokosci 641 min PLN (efekt ma by¢ odwrécony w 4Q’21) oraz salda zmian rezerwy
rekultywacyjnej -508 min PLN. (efekt zmiany zatozen technicznych -1,07 mld PLN i +561 min PLN z tyt. zmiany stopy
dyskontowej). Uwage zwraca znaczgcy spadek zadtuzenia netto (spétka zmienita sposob prezentacji dtugu) i niski
CAPEX (-35% r/r). Segmentowo rozczarowuje Cieptownictwo (ok. 80 min oczyszczonej EBITDA), gdzie widac¢ wptyw
rosngcych kosztow gazu i CO2. W strukturze produkcji energii duzy spadek generacji z gazu w zwigzku ze wzrostem
kosztow paliwa (-49% r/r) i wzrost z wegla kamiennego (+38% r/r i rekordowa produkcja nowego Opola).Przychody z
rynku mocy wyniosty 730 min PLN czyli o ok. 60 min PLN wiecej q/q.

Wybrane dane finansowe [min PLN]

maQ'21p maQ'2ip

Q20 1IQ'20 MQ'20 IVQ'20 1Q21 Q21  WQ21S  r/r réinica réinica
BDM* konsens.*
Przychody 12396 10380 10320 12670 11900 10222 10 468
EBITDA 1770 1035 1546 1615 2206 3048 2110  36% 1931 9% 1977 [a%
E. Konwencjonalna 497 277 484 467 511 1538 754 56% 650 16%
Cieptownictwo 342 151 115 339 510 205 152 32% 148 3%
E. Odnawialna 193 108 110 186 193 189 214 95% 193 11%
Dystrybucja 573 241 611 568 658 419 665 9% 629 6%
Obrét 218 -31 299 126 352 354 316 6% 310 2%
Gospodarka Obiegu Zamknigtego** 9 15 17
pozostate/wytaczenia -53 289 -73 -71 -27 328 -8
EBITDA powtarzalna 1770 1347 1574 1493 2206 2084 1941  23% 1931 1% 1977 2%
w tym EK 497 600 484 324 511 601 657  36% 650 1%
Zysk netto 237 925 273 525 808 1882 561 | 106% 927 -39% 691  [EIe%M
CAPEX 957 1547 1264 1727 839 1408 822  -35% 1772 -
Diug netto 13727 9940 8507 8413 9069 5948 2578 | =70% 6678
/EBITDA 1,93 1,79 157 141 14 071 0,29 0,76
Produkcja e.e. [TWh] 1536 13,22 1427 1529 17,09 1585 17,60  23% 17,29 2%
brunatny 723 747 7,73 734 860 9,01 9,74  26% 9,34 4%
w tym Turéw B7 0,45 0,38
kamienny 573 412 477 561 620 514 659  38% 6,41 3%
w tym Opole B5/B6 1,84 1,49 1,90 216 1,71 211 260  37% 2,70 -4%
gaz 1,42 097 123 143 145 1,01 0,63 | -49% 097 | -35%
el. szczytowo-pompowe 0,22 0,15 0,13 0,26 0,20 0,16 0,14 8% -
woda 013 012 008 008 014 014 009  13% 0,23
wiatr 050 028 027 044 039 032 0,27 0% 0,28 5%
biomasa 012 010 005 012 010 006 0,13 [1160% 0,07
odpady komunalne 001 001 001 001 001 001 0,01 0% -
Sprzedaz ciepta [P)] 19,75 801 379 17,04 229 9,16 4,05 7% 3,98 2%
Sprzedat e.e. do koricowych 10,74 938 1034 10,71 967 9,08 917  -11% 1034  -11%
Dystrybucja e.e. 917 812 898 940 953 9,11 930 4% 9,44 1%
Cena e.e. zrealizowana EK [PLN/MWh] 285 292 281 286 248 261 282 0% 280 1%
Cena CO2 PLN/t 104 99 107 106 112 127 151
Emisja CO2/MWh 1,09 1,09 1,06 1,09 1,10 1,06 1,06
Marza CDS PLN/MWh* 172 184 167 171 126 126 120
EV/EBITDA skoryg. 12m 43 3,4 2,8
P/E 12m 28,0 5,5 5,1

Zrédto: BDM, spétka

Dekompozycja oczyszczonej EBITDA [min PLN]
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Zrédto: BDM, spétka
Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
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Cyfrowy Polsat Spétka opublikowata wyniki za 3Q'21

Wybrane dane finansowe [min PLN]

wyniki kons. réznica r/r a/q Y2021
Przychody 30319 3021,6 0,3% 0,9% -4,0% 9178,6
EBITDA 4595,0 4544,0 1,1% 325,9% 302,8% 6818,6
EBIT 4131,4 4100,3 0,8% 716,6% 504,3% 5376,6
zysk netto j.d. 3142,4 30781 2,1% 808,5% 482,7% 40713
marza EBITDA  151,6% 150,7% 0,85 115,64 115,45 74,29%
marza EBIT 136,3% 135,7% 0,56 119,42 114,63 58,58%
marza netto 103,6% 101,9% 1,77 92,13 86,58 44,36%

Zrédfo: BDM, spétka

Enea Spotka opublikowata szacunkowe dane za 3Q’21. Finalne wyniki 25.11.21

Komentarz BDM: wyniki za 3Q21 18% powyzej naszych oczekiwan i 20% powyzej konsensusu na poziomie
EBITDA. Dobra struktura wynikéw z mocnym Wytwarzaniem (+13% vs oczek.), cho¢ gt. zaskoczenie na Sprzedazy
(az 167 min PLN). Spodtka nie wskazuje na zdarzenia jednorazowe. Podobnie jak w PGE uwage zwraca ok. 30% r/r
spadek naktadéw inwestycyjnych.

Wybrane dane finansowe [min PLN]

1020 11Q'20 WQ'20 V@20 1Q21 NIQ'21 WIQ21S l"'r';'r"a "':f;zwllp réinica ;!‘:;2'11:_ réinica
Przychody 4592 4357 4514 4731 5046 4778 5467 21% 5521 -1% 5110 7%
kwota réznicy ceny/rekompensaty - - 0 3 - - -
EBITDA 1016 806 813 667 923 730 1121 38% 953 18% 934 20%
Obrot 110 -70 19 -74 47 -38 167 9x 39 >4x
Dystrybucja 306 372 316 319 369 319 344 9% 363 -5%
Wytwarzanie 472 400 337 321 367 288 386 15% 342 13%
Systemowe 350 330 287 196 236 173 233
OZE 68 55 45 86 67 91 103
Ciepto 54 15 5 39 64 25 7
Wydobycie 129 85 111 145 164 155 212 92% 208 2%
Pozostate 24 28 32 3 27 33
Wyfaczenia -27 -9 0 -48 -51 -27 12 0
One Offs 61 38 31 -2 -3 -18
EBITDA skoryg. 954 768 782 669 926 747 1121 43% 953 18%
EBIT 634 -106 394 -2630 548 351 743 88% 574 29%
Zysk netto j. dom 445 -544 37 -2206 386 314 570 15x% 429 33% 400 43%
Zysk netto bez odpisow 445 235 141 128 386 200 570 303% 429 33%
EBITDA Potaniec 112 102 73 80 63 78
KDO
Produkcja wegla netto [mIn ton] 2,1 1,6 1,8 2,1 2,6 2,3 2,6 39% 2,6 0%
Produkcja energii elektrycznej [TWh] 5,4 50 6,5 56 6,1 6,0 7,5 15% 7,0 7%
w tym OZE [TWh] 0,7 0,6 0,4 0,6 0,5 0,6 0,7
Sprzedaz ustug dystrybucji [TWh] 50 4,5 4,8 51 52 50 50 4% 50 -1%
Sprzedaz energii i gazu detal [TWh] 5,6 4,9 51 5,5 6,3 59 6,0 18% 52 15%
CAPEX 5640 5993 5247 7533 3164 411,7 3750 S 5247 RSN
Dtug netto 7595 5747 4732 6591 5488 3425 5097,7
/EBITDA 12m 2,1 1,6 1,4 2,0 1,7 11 16
EV/EBITDA 12m 2,6
P/E 12m adj. 54 3,6
Zrédto: BDM, spétka
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Grupa Spoétka opublikowata finalne wyniki za 3Q’21. Konferencja z zarzagdem dzi$ o 11:00 na https://grupaazotywyniki.pl/
Azoty,

Police, Wiecej w Komentarzu Analityka

Putawy

Wybrane dane finansowe [min PLN

) ) ) ) ) ) ) 3Q'21s 3Q'21P BDM 3Q21P "
GRUPA AZOTY God) HOEY Rl  CME) Sl ol ERYA 28.10.21 . 14.10.2021 konsensus 'O-"'<?
Przychody 31037 22689 24160 27359 33620 31727 38821 3882,0 60,7% 44235 -12,2% 37850 2,6%
Wynik brutto na sprzedazy ~ 692,4 4863  437,2  557,6 6681 6225 5280 20,8% 550,7 -4,1%
EBITDA 437,7 3151  250,1 3186 4051  361,3 3002 300,0 20,0% 148,6 102,0% 169,8 76,8%
Azoty Tarnéw 69,0 25,1 37,4 34,2 63,7 17,4 69,0 84,5% 2,0 >34x
ZAK 91,0 81,0 32,0 60,0 100,0 77,0 84,0 162,5% 20,1 317,3%
Police 42,8 56,4 36,0 59,6 61,2 68,2 69,4 69,3 92,6% 15,5 347,0%
Putawy 1694 1178 99,9 1347 107,7 1214 353 35,3 -64,7% 33,7 4,9%
Siarkopol 5,3 3,6 7,5 -4,4 11,6 3,9 3,7 3,7 0,0%
Compo 60,9 31,8 31,0 58,0 83,0 35,0 32,0 3,3% 52,6 -39,2%
Nawozy 2923 1615 1989 167,6 2615 1539 1,4 1,0 -99,3% 6,4
Tworzywa 2,0 13,8 -8,2 -11,9 7,8 25,4 75,9 76,0 33,7 125,0%
Chemia 937 1086 0,5 62,9 80,0 101,4 1337 134,0 269x 78,3 70,7%
Pozostate/wytqczenia 49,7 58,8 58,9 100,1 55,7 80,5 89,2 89,0 51,4% 30,1 196,0%
EBITDA adj. 437,7 2292 1653 2440  401,1 3543 2602 57,4% 148,6 75,1% 169,8 53,2%
/r -258%  -27,3% -564%  -0,4% 84%  546%  57,4%
EBIT 2481 1243 616 121,8 2134 1691 1069 73,5% -56,9 27,1
Zysk brutto 2178 992 54,8 1343 132,1 2095 356 -35,0% -67,1
Zysk netto 15,1 44,1 31,3 85,1 87,6 143,1 11,7 -62,8% -47,2 -25,4
Mocznik [USD/t] 221,0 2078 2360 2380 3350 3649 4493 90,4% 4493
Saletra [EUR/t] 2388  231,8 2338 2432 3093 3257 @ 3982 70,3% 398,2
DAP [USD/t] 2925 2905 3077 3473 4840 5750 6385 107,5% 638,5
Gaz TTF [EUR/MWh] 9,7 53 7,8 14,7 18,6 252 47,3 >6x 47,3
CO2 [EUR/L] 22,8 21,2 27,4 27,6 37,6 50,2 57,1 108,5% 57,1
OCF 5061  680,8 5972 9209 3057 18722 6858 14,8%
CAPEX 6204  -3949  -8644 -11233 -1021,0 -537,2  -4342 -49,8%
FCF 1142 2859 2671 2023  -7153 13351 2516
Diug netto 32909 32403 32629 42756 54029 55738 58442 79,1%
/EBITDA 2,4 2,5 3,0 4,0 5,2 48 46 53,2%
P/E 12m 9,9 12,4 8,9 9,4
EV/EBITDA 12m 6,8 8,2 7,4 7,1
3Q21BBDM réznica
GA POLICE 14.10.2021
Przychody 6482 5670 5490 6637 7181 6866 8127 812,7 48,0% 921,2 -11,8%
Wynik brutto na sprzedazy 84,7 83,0 73,4 87,1 89,9 100,0 101,7 38,5% 68,2 49,2%
EBITDA 42,8 56,4 36,0 59,6 61,2 68,2 69,4 69,3 92,6% 15,5 >ax
Nawozy 28,8 36,2 27,0 25,2 38,0 44,8 37,0 37,0 37,0% 25
Pigmenty 17,9 16,0 12,7 24,9 16,2 19,8 25,2 252 99,3% 18,1 39,7%
Polimery -4,1 -5,1 -7,1 -2,9 0,0 0,0 0,0 0,0
Pozostate 01 9.2 34 12,4 7,0 3,6 7,1 71 109,0% 0,0
EBITDA adj. 42,8 44,2 33,1 40,6 59,2 66,2 68,4 106,5% 15,5 340,5%
t/r 32,4% 7,9% 385%  49,8%  106,5%
EBIT 9,2 22,4 2,4 25,2 27,1 33,9 35,5 35,5 >15x -18,4
Zysk brutto 29,6 6,5 20,6 90,8 20,7 45,7 22,0 6,8% 20,4
Zysk netto 13,9 16,0 13,7 72,9 15,0 37,8 13,7 13,7 0,0% -16,5
NPK [USD/t] 2322 2312 2303 2318 2890 3448 4500 95,4% 450,0
DAP [USD/t] 2925 2905 3077 3473 4840 5750 6385 107,5% 638,5
Amoniak [USD/t] 2200 1980 1848  209,0 3289 4678 5775 212,5% 577,5
Biel tytanowa [EUR/t] 25650 25500 24770 24250 25677 27750 29783 20,2% 29783
oCF 487 2418 994  -1212 68,1 4447 11138 12,5%
CAPEX -449,7  -2450 5152 5563  -46,8 201 -365
FCF -498,4 3,1  -4158 6775 21,4 4246 753
Diug netto 4464 5930 7576 6823 7804 6494 7613 0,5%
/EBITDA 2,4 3,1 48 4,2 4,4 33 3,2 -32,4%
P/E 12m 13,1 12,9 10,9 10,9
EV/EBITDA 12m 13,7 13,0 10,9 9,7
3Q'218 3Q21PBOM .
GA PULAWY 28.10.21 14.10.2021
Przychody 9537 6533 7403 8590 1011,8 10763 12629 1262,9 70,6% 1404,1 -10,1%
Wynik brutto na sprzedazy ~ 234,6 1489 1389 1674 1685 1899 945 -32,0% 106,5 -11,2%
EBITDA 1694 1178 999 1347 1077 1214 353 35,3 -64,7% 33,7 4,9%
Agro 2280 1680 1270 1460 1390 1525 569 56,9 -55,2% -8,5
w tym melamina 64,3 51,4 34,1 1,9 61,3 56,6 21,6 -36,6% 21,6 0,0%
Tworzywa 5,0 4100  -150 1,0 -10,0 1,6 21 21 18,0
Pozostate/Wytqczenia -63,6 -40,2 -12,1 -12,3 -21,3 -32,7 -19,5 -19,5 24,1
EBITDA adj. 1694 84,4 60,5 79,7 1073 1210 349 -42,4% 33,7 3,7%
t/r 322% -40,1% | 50,6%  -383%  -367%  43,3%  -42,4%
EBIT 1092 57,1 38,9 71,8 45,0 57,3 28,8 28,8 29,4
Zysk brutto 99,5 58,9 37,7 74,0 41,9 60,3 -30,1 23,9
Zysk netto 80,9 59,0 28,5 47,4 335 49,4 -25,0 25,1 24,3
RSM [USD/t] 1180 1447  106,7 101,0 187,3 2430  283,0 165,3% 283,0
AN [EUR/t] 2388  231,8 2338 243,2 3093 3257 3982 70,3% 398,2
Melamina [EUR/t] 14127 13970 13400 13817 1561,7 19650 2306,7 72,1% 2306,7
Kaprolaktam [EUR/t] 17633 14002 14268 15268 18685 2537,8 24897 74,5% 2489,7
Benzen [EUR/] 6720 2300 3700 4307 6843 10810 8563 131,4% 856,3
OCF 264 1392 2331 2114 590  681,2 3956 69,7%
CAPEX 946  -101,8 -171,7  -247,7  -3009  -403,4  -150,6
FCF -68,2 37,4 61,4 363 -3599 2777 = 2450 4%
Diug netto 317,10  -3588  -312,1  -2438 1532 3745 3054
P/E 12m 7,5 9,6 10,2 15,4
EV/EBITDA 12m 35 53 5,4 5,6

Zrédto: BDM, spotka
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GPW Spétka opublikowata wyniki za 3Q’21

Wybrane dane finansowe [min PLN]

wyniki kons. réznica r/r a/q YTD 2021 r/r
Przychody 90,6 90,0 0,7% 1,8% 7,7% 300,1 4,3%
EBITDA 48,6 48,2 0,7% 3,3% -16,0% 160,0 0,1%
EBIT 39,9 39,5 1,1% 4,1% -18,8% 134,0 0,9%
zysk netto j.d. 36,0 34,9 3,3% 12,9% -20,4% 119,9 14,5%
marza EBITDA 53,6% 53,6% 0,03 0,80 5,29 53,33% 2,34
marza EBIT 44,0% 43,9% 0,17 0,97 6,06 44,65% 1,47
marza netto 39,8% 38,8% 1,00 3,93 6,33 39,97% 3,55

Zrédto: BDM, spétka

Benefit Spdtka opublikowata wyniki za 3Q’21
Systems
Wybrane dane finansowe [min PLN]
wyniki kons. réznica r/r a/q YTD 2021
Przychody 297,3 297,5 -0,1% -5,2% 64,6% 576,3
EBITDA 57,3 63,3 -9,4% -32,4% 10,4% 111,2
EBIT 6,2 12,7 -50,9% -81,4% 390,7% -41,9
zysk netto j.d. -10,0 11,3 - - - -48,6
marza EBITDA 19,3% 21,3% -2,03 7,77 9,46 19,30%
marza EBIT 2,1% 4,3% -2,20 -8,56 1,39 -7,26%
marza netto -3,4% 3,8% -7,14 -9,14 -9,04 -8,44%

Zrédto: BDM, spotka

Eurocash Spotka opublikowata wyniki za 3Q'21

Wybrane dane finansowe [min PLN]

wyniki kons. réznica r/r a/q YTD 2021 rdr
Przychody 7029,6 7088,2 -0,8% 0,6% 7,3% 19392,2 1,6%
EBITDA 235,8 209,4 12,6% 4,8% 172,1% 438,4 -22,0%
EBIT 94,0 60,9 54,4% 7,0% - 2,3 -98,4%
zysk netto j.d. 27,4 25,7 6,8% -14,8% - -140,4 -
marza EBITDA 3,4% 3,0% 0,40 0,13 2,03 2,26% -0,68
marza EBIT 1,3% 0,9% 0,48 0,08 2,22 0,01% -0,77
marza netto 0,4% 0,4% 0,03 -0,07 1,88 -0,72% -0,79

Zrédto: BDM, spotka

Neuca Spotka opublikowata wyniki za 3Q'21
Wybrane dane finansowe [min PLN]
wyniki kons. réznica r/r a/q YTD 2021

Przychody 2552,3 24953 2,3% 11% 9,5% 71828
EBITDA 78,7 77,6 2% 4,6% 41% 217,7
EBIT 58,9 59,2 0% 0,1% 61% 160,2
2ysk netto j.d. 40,1 43,2 7% -10% 11% 125,3
marza EBITDA 3,1% 3,1% -0,02 -0,18 0,70 3,03%
marza EBIT 2,3% 2,4% -0,06 0,25 0,74 2,23%
marza netto 1,6% 1,7% -0,16 -0,36 0,02 1,74%

Zrédfo: BDM, spotka

Biomed W 3Q’21 spétka miata 6,5 min PLN przychodéw (8,3 min PLN rok wczesniej), 1,2 min PLN EBITDA (2,1 min PLN przed

Lublin rokiem) oraz 0,6 min PLN straty netto wobec 0,09 min PLN zysku netto przed rokiem. ,Obiecujgco wyglada 4Q’21.
Spodziewamy sie w tym okresie lepszych wynikéw r/r. Patrzac na zakontraktowang sprzedaz jestem spokojny takze o
wyniki catego 2021 roku. Oczekuje, ze EBITDA bedzie wyzsza niz w 2020 roku"- Maksymilian Swiniarski, prezes Biomed
Lublin. "Z optymizmem patrzymy takze na przyszly rok. Liczymy na wzrost przychodéw dzigki pozyskaniu nowych
kontraktéw eksportowych na sprzedaz Onko BCG, Distreptazy i pozostatych produktéw biotechnologicznych” - dodat
prezes.
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Dom Spétka opublikowata wyniki za 3Q"21

Development

Wybrane dane finansowe [min PLN]
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wyniki
Przychody 331,5
EBIT 68,7
zysk netto j.d. 53,7
marza EBIT 20,7%
marza netto 16,2%

kons.
316,9
50,7
40,0
16,0%
12,6%

réznica
4,6%

35,4%

34,1%
4,71
3,56

r/r
-8,7%
71%
-6,8%

0,37
0,33

a/q
-1,5%
-6,9%
7,5%
-1,20
-1,06

YTD 2021
14759
358,3
286,2
24,27%
19,39%

Zrédto: BDM, spétka

Arctic Paper Spdtka opublikowata wyniki za 3Q'21. Konferencja z zarzgdem dzi$ o 13:30 na Zoom.

Wiecej w Komentarzu Analityka

Wybrane dane finansowe [min PLN]

B 8 . . . " 3Q'21P 3Q'21P P
3Q'20 3Q'21 zmiana r/r 1-3Q'20 1-3Q'21 zmianar/r przed Rottneros* po Rottneros* réznica
Przychody 702,8 889,7 26,6% 21328 2459,0 15,3% 890,5 883,2 0,7%
Arctic Paper (papier) 491,9 645,0 31,1% 1483,4 1719,1 15,9% 611,9 611,9 5,4%
Wynik brutto na sprzedazy 149,5 182,5 22,1% 444,0 505,6 13,9% 176,6 170,3 7,2%
EBITDA 86,4 102,1 18,2% 246,3 258,5 5,0% 96,1 90,6 12,6%
EBITDA adj. 81,1 93,8 15,6% 233,8 250,2 7,0% 88,2 82,7 13,4%
Rottneros 16,5 56,0 >3x 61,6 129,5 110,2% 64,2 58,7 -4,6%
Arctic Paper 646 378 [NGISANN 1722 1207 -29,9% 24,0 24,0 57,6%
EBIT 59,1 72,8 23,1% 163,0 170,5 4,6% 67,3 61,8 17,8%
2ysk brutto 50,4 66,1 31,2% 120,4 141,4 17,5% 61,8 56,3 17,3%
Zysk netto 44,5 36,8 -17,1% 109,9 84,3 -23,3% 27,3 29,8 23,5%
Dtug netto 135,5 186,6 37,7% 135,5 186,6 37,7%
Rottneros* 21,6 12,7 21,6 12,7
Arctic Paper 113,9 173,9 52,7% 113,9 173,9 52,7%
Marza EBITDA 11,5% 10,5% 11,0% 10,2% 9,9% 9,4%
Rottneros* 6,3% 22,8% 8,9% 17,4% 19,1% 22,8%
Arctic Paper 13,1% 5,9% 11,6% 7,0% 3,9% 3,9%
P/E12m 7,1
EV/EBITDA adj. 12m 2,9
EB/EBITDA skoryg.** 3,5
Zrédto: BDM, spétka. *- Rottneros opublikowat wyniki 22.10.21. **- o udziaty w Rottneros (51,27%).
Astarta Spotka opublikowata raport za 3Q'21.
Konferencja z zarzadem dzi$ o 14:00 CET 0 22 307 63 50 PARTICIPATION PIN CODE: 670768
lub http://www.incommuk.com/customers/online Access Code: 670768
Wybrane dane finansowe [min EUR]
1Q'19 2Q'19 3Q'19 4Q'19 1Q'20 2Q20 3Q'20 4Q'20 1Q21 2Q21 2Q'22 r/r sq21p réznica
Bloomberg
Przychody 112,4 112,2 1057 1144 1013 70,8 118,4 1251 82,8 68,0 150,1 27% 133,0 13%
Wycena aktywdw biologicznych 6,8 41,7 -21,4 16,2 10,5 23,1 0,0 20,6 -0,9 93,2 13,0
2Zysk brutto 20,3 49,0 -11,6 34,4 29,9 35,0 17,5 39,2 19,7 104,0 35,5 103%
EBITDA 16,2 53,2 -15,7 24,4 27,8 38,8 15,2 31,6 19,4 105,4 33,7 121% 31,0 9%
Produkcja cukru 2,0 2,1 -0,2 -1,5 3,4 4,7 52 82 9,7 8,8 21,6 >4x
Przetwdrstwo Soi 3,1 1,9 09 1,5 2,9 07 1,2 26 32 05 0,7
Rolnictwo 9,2 44,8 -22,7 22,1 20,4 32,4 6,7 20,6 7,2 92,8 20,8 >3x
Hodowla bydta 1,7 18 38 83 2,0 1,9 1,1 37 05 35 2,0 74%
Nieprzypisane 0,2 -0,6 0,2 -1,1 -0,9 -1,3 1,0 -4,9 -0,3 -0,2 -10,0
EBITDA adj. 9,4 11,5 5,6 8,2 173 157 153 11,0 20,3 12,2 20,7 36%
Zysk netto -3,5 344 -25,2 -3,8 -11,8 20,4 iliby/ 13,7 4,6 84,9 12,7 15,0 -15%
Marza zysku brutto 18,0% 43,7% -11,0% 30,0% 29,5% 49,5% 14,7% 31,3% 23,7% 152,9% 23,6%
Marza EBITDA 14,4% 47,4% -149% 21,3% 27,4% 54,8% 12,9% 253% 23,4% 1549% 22,5%
OCF 31,6 49,3 26,4 22,5 39,3 -10,4 50,8 49,5 19,8 -28,6 52,1 3%
FCF 19,7 45,2 22,2 19,0 32,8 -13,6 49,9 45,2 17,0 -27,5 54,7 10%
12m/kapitalizacja -24% 1% 28% 49% 55% 28% 41% 53% 46% 39% 41%
Diug netto 3287 2569 2661 2758 227,7 2393 1748 1291 1173 1786 1520 [NE25%N
/EBITDA 4,7 33 5,0 3,5 2,5 3,2 1,6 11 1,1 1,0 0,8
P/E12m 8,0 3,2 2,5
EV/EBITDA 12m 3,2 2,7 2,3
EV/EBITDA adj. 12m 53 8,0 6,8
Zrodto: BDM, spétka
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Spotka w 3Q’21 miata 67,2 min PLN przychodéw (+31,9% r/r), 39,4 min PLN EBIT (+20,5% r/r) oraz 30,8 min PLN
(+16,1% r/r).

Podsumowanie konferencji po wynikach 3Q'21 (09.11.2021)

- w Polsce tylko 9 spalarni Smieci a w Niemczech 70, sg zapowiedzi nowych inwestycji w PL;

- spoétka ma 5 zaktadéw i 0,5 min ton zdolnoS$ci produkcyjnych w przetwarzaniu odpadéw, obecnie wykorzystanie 1 tys.
ton/dobe;

- spotka jest liderem w usuwaniu ,bomb ekologicznych”, w kraju jeszcze 800 takich lokalizacji, a szacowany koszt ich
usuniecia to ok. 15 mld PLN;

- w obszarze M&A spotka prowadzi rozmowy z kilkoma podmiotami;

- 3Q’21 to rekordowy kwartat w historii spotki

Q&A:

- przy jakich wskaznikach EV/EBITDA akwizycje w branzy? Czy M&A sg zagrozeniem dla dywidendy ? Nie ma
zagrozenia dla wyptaty dywidendy (max zadtuzenie 2,56x EBITDA). Trudno o wskazniki, kazdy podmiot analizowany
indywidualnie;

- zaliczka na poczet wyptaty dywidendy? nie w tym roku;

- wykorzystanie zdolno$ci zaktadéw produkcyjnych: 70% spalanie odpadéw (wymaga modernizacji zeby zwiekszyc),
79% zestalanie i stabilizacja odpaddéw (spotka mysli o rozbudowie) i 36% produkcja RDF;

- przetargi na likwidacje bom ekologicznych? sg 3 przetargi (m.in. Gorlice dodatkowe zamoéwienie 2,5-3 tys. ton, spotka
konczy | etap obecnie), Czestochowa 4,5 tys. ton na przetomie 2021/2022;

- program NFOSIGW na likwidacje bomb ekologicznych to 400 min PLN, nie ma wiedzy ile wydano;

- przychody ze spalania w 4Q’21? Poza Gorlicami sq mniejsze projekty, caty czas sie pojawiajg (bomby ekologiczne to
tylko 30% wsadu do spalania). Nie widac, zeby 4Q’21 byt znacznie stabszy w tym obszarze q/q;

- wzrosty cen surowcow energetycznych nie majg wptywu na ceny paliw RDF. Na dzi$ 200-250 PLN/t (koszt Mo-Bruk-
doptaca klientom m.in. cementowniom), ceny wzrosty ze 120-160 PLN/t w zesztym roku;

- kontrakt sprzedazy RDF na Ukraine? mate do$wiadczenie stuzb cennych, obecnie testy. Rynek duzy, Ukraina nie ma
technologii;

- nie ma problemu z dostepem do paliwa do RDF (6 min PLN odpowiednich odpaddéw, a zapotrzebowanie na 1,5 min ton
w Polsce);

- niskie wykorzystanie spalania skoro jest wsad? problem jest z rynkiem odbiorcéw RDF (jedyny znaczacy odbiorca to
cementownie, energetyka nie spala RDF). Spétka walczy o rynek ukrairiski;

- spalarnie odpadow niebezpiecznych w Polsce? spotka nie ma takiej wiedzy zeby budowa ruszyta;

- pozwolenie w Skarbimierzu na zwigkszenie mocy? procedura u wéjta, spétka czeka na decyzje;

- budowa spalarni W-wa, Gdarisk, Olsztyn? to nie sa bliskie terminy (koniec 2022), spétka przygotowuje sie do obstugi
nowych klientéw;

Spotka opublikowata wyniki za 3Q'21

Wybrane dane finansowe [min PLN]

3Q21 3Q’20 réznica r/r
Wynik odsetkowy 69,5 45,6 52%
Wynik z prowizji 14,3 12,4 15%
Koszty ogdtem 31,9 26,5 20%
Saldo rezerw -22,2 -22,2 0%
Wynik netto 32,2 8,9 264%

Zrédto: BDM, spotka

Spétka w 3Q'21 miata 53,6 min PLN przychoddéw (+3,3% r/r), 7,9 min PLN EBIT (-24,4% r/r) oraz 6,5 min PLN zysku
netto (-25,3% r/r).

Spotka w 3Q’'21 miata 67,2 min PLN przychodéw (+31,9% r/r), 39,4 min PLN EBIT (+20,5% r/r) oraz 30,8 min PLN
(+16,1% r/r).

Szacunkowa sprzedaz w 3Q’'21 wyniosta 550,3 min PLN wobec 509,9 min PLN rok wczesniej. Szacunkowy zysk netto
wynidst 3,98 min PLN wobec 53 min PLN w analogicznym okresie roku ubiegtego.

W 3Q’21 bank miat 88,5 min PLN wyniku odsetkowego, 35,2 min PLN wyniku z tytutu optat i prowizji oraz 23,9 min PLN
zysku netto.

Spétka w 3Q’'21 miata 47,7 mld CZK przychodoéw, 15,9 mid CZK EBITDA i 5,1 mld CZK zysku netto.

Grupa podwyzszyta cele na 2021 r. i spodziewa sie osiggng¢ 59-60 mid CzZK EBITDA oraz 19-21 mld CzZK
skorygowanego zysku netto. Wstrzymuje proces sprzedazy aktywow wytwoérczych w Polsce.
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Krynicki - Spétka szacuje skonsolidowane EBITDA w 3Q'21 na poziomie 13,85 min PLN (+136,8% r/r).
Recykling - Spétka podpisata zamowienie na dostawe sttuczki szkta opakowaniowego w 2022 r., ktérego szacunkowa wartos¢
wynosi 22,8 min PLN.
Opteam Spétka w 3Q'21 miata 14,5 min PLN przychodéw (-4,7% r/r), 0,5 min PLN straty ze sprzedazy (wobec zysku 0,7 min PLN
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rok wczesniej) oraz 0,2 min PLN straty netto (2,2 min PLN zysku netto w roku ubiegtym).

W 3Q’21 spoétka miata 0,1 min PLN przychodoéw (+647% r/r) oraz 19 tys. PLN zysku netto (-96% r/r).

Spétka w 3Q'21 miata 9 min PLN przychodéw (+50% r/r), 2,2 min PLN EBIT (+211%) oraz 1,8 min PLN zysku netto
(+220% r/r).

Spétka w 3Q’'21 miata 38,7 min PLN oraz 2 min PLN zysku netto (+66% r/r).

W okresie 1Q-3Q’21 spétka miata 482 min PLN przychodéw, 29,5 min PLN EBIT oraz 19,8 min PLN zysku netto.

W 3Q’21 spotka miata 6,8 min PLN zysku netto vs -3,1 min PLN przed rokiem, 12,0 min PLN EBIT vs 1,1 min PLN przed
rokiem przy 102,5 min PLN przychodoéw ze sprzedazy (68,8 min PLN przed rokiem).

W 3Q’21 spotka miata -1,5 min PLN straty netto vs -1,3 min PLN przed rokiem, -3,6 min PLN EBIT vs -1,1 min PLN przed
rokiem przy 60,6 min PLN przychodéw ze sprzedazy (56,8 min PLN przed rokiem).

W 3Q’21 spétka miata 15,9 min PLN zysku netto vs +18,9 min PLN przed rokiem, 19,9 min PLN EBIT vs 23,1 min PLN
przed rokiem przy 126,4 min PLN przychoddéw ze sprzedazy (108,2 min PLN przed rokiem).

W pazdzierniku’21 grupa miata 1,2 mld PLN przychodoéw (+27,3% r/r). Narastajgco w okresie styczen-pazdziernik’21
sprzedaz wyniosta 9,8 mid PLN (+32,3% r/r).

- Spétka planuje pozyska¢ ok. 200 min EUR finansowania jeszcze w 2021 roku lub na poczatku 2022. Jednym
z rozwazanych wariantéw jest emisja obligacji ztotowych.

- Spodtka spodziewa sie wzrostu take rate w 1Q22 w stosunku do 4Q’21. Wczesniej w 4Q’21, nalezy liczy¢ sie
z sezonowym spadkiem tego wskaznika z 10,29% w 3Q’21.

- Rynek obawia sie, ze marze Allegro bedg pod presja. Grupa pokazata catkiem dobre wyniki za trzeci kwartat. Mocno
zwigkszyta przychody i zyski, jednak inwestorzy na wyscigi wyprzedawali we wtorek jej akcje. — Parkiet

Grupa kupita 49% udziatéw w spoétce prowadzgcej sie¢ sklepdw Arhelan, ktéra bedzie wspétpracowac z grupg w ramach
struktur franczyzowych Delikatesy Centrum

Bank przeprowadza pilotaz ugdéd w sprawie walutowych kredytéw mieszkaniowych, ale ostatecznej decyzji w sprawie
oferowania ugdd nie podjat. Pod koniec wrzesnia’21 bank byt pozwany w 1 790 sprawach, w samym 3Q’21 przybyto 416
pozwow. taczna wartos¢ dochodzonych roszczen wynosi 690,18 min PLN. Portfel brutto kredytéw hipotecznych
i mieszkaniowych udzielonych klientom indywidualnym w CHF wynosi 4,49 mid PLN.

Spétka kupita prawo uzytkowania wieczystego nieruchomosci potozonej w Gdansku. Cena wyniosta ok. 19,7 min PLN
netto, czyli ok. 24,2 min PLN brutto. Spétka zamierza na tej nieruchomosci zrealizowac inwestycje z ok. 184 lokalami
mieszkalnymi.

Bank planuje na poczatku 2022 roku przedstawi¢ nowg strategie, chce nadal wyptaca¢ dywidende i w kolejnych
kwartatach utrzymywac koszty ryzyka w przedziale 30-40 pb.

Spotka przyjeta polityke dywidendowa, ktéra zaktada rekomendowanie walnemu wyptaty dywidendy w wysokosci od 20%
do 50% skonsolidowanego zysku netto za dany rok obrotowy, z uwzglednieniem m.in. perspektyw, przysztych zyskoéw,
wymogow gotéwkowych, sytuacji finansowej i planéw rozwoju grupy.

Spétka zaktada, ze w przysziych latach utrzyma przychody na poziomie zblizonym do tego, ktéry osiagnie w 2021 r.
Widzi jednak szanse na lekkg poprawe rentownosci.

Spétka zawarta znaczacg umowe na budowe centrum produkcyjno-magazynowo-logistycznego w Bielsko Biatej. taczna
wysoko$¢ wynagrodzenia podstawowego i z tytutu wykonania wszystkich opcji wynosi 19% przychodéw grupy Pekabex
wg ostatniego opublikowanego rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

KDPW wydat komunikat informujacy o rejestracji 34 472 akcje zwykte na okaziciela. Data rejestracji: 10.11.21.
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KDPW poinformowat o zawarciu ze spotkg umowy o rejestracje 4 713 379 akcji zwyktych o wartosci nominalnej 1 PLN
kazda.

Zarzad Action zdecydowat o przystgpieniu do przegladu opcji strategicznych w sprawie wspotpracy dotyczacej uzyskania
finansowania kredytowego na sptate zobowigzan uktadowych celem wczes$niejszego wykonania uktadu.

Rafako i Pinggao Group zawarly porozumienie o wspdtpracy w zakresie wspolnej realizacji projektéw. Porozumienie
w szczegolnosci ma dotyczy¢ branzy energetycznej, ale strony nie wykluczajg tez wspofpracy przy innych projektach.
Zakfadajg, ze pierwsze wspolne projekty zrealizujg w ciggu roku od zawarcia porozumienia.

Szacunkowa sprzedaz w 3Q'21 wyniosta 0,8 min PLN (+3% r/r).

Spotka podpisata ramowa umowe o wspotpracy z Shell Mobility Polska. Umowa dotyczy prowadzenia w sklepach sieci
stacji paliw "Shell" wybranych ustug kurierskich i pocztowych, na zasadzie agencji Pointpack oraz wdrozenia w nich
systemu Pointpack w oparciu o infrastrukture handlowg Shell.

Wojny magazynowe Kremla z Nord Stream 2 w tle. Rosjanie rozpoczynajg uzupetnianie zapaséw gazu w Europie.
Moskwa jednak nie zrezygnowata z wywierania presji na Europe. Celem jest zgoda na szybka certyfikacje i uruchomienie
Nord Stream 2. — Rzeczpospolita

Monopol na Battyku? Rozporzadzenie offshore przykuwa uwage Brukseli. Komisja Europejska przyjrzy sie nowemu tzw.
rozporzgdzeniu koncesyjnemu dla kolejnych projektéw morskich farm wiatrowych. Prace nad nim trwajg juz rok.
Prowadzi je Ministerstwo Infrastruktury. Na poczatku listopada poznalismy juz trzecig wersje projektu. — Parkiet

Spekulanci windujg ceny zbdz na $wiatowych rynkach. Ceny zb6z rosng z powodu stabszych zbioréw, ale tez za sprawg
funduszy inwestycyjnych, ktére kupuija je z myslg o odsprzedazy z zyskiem w przyszito$ci. — Rzeczpospolita

Zrédfo: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP
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e-mail: krystian.brymora@bdm.pl
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Analityk rynku akcji

tel. (+48) 516 086 705
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gry komputerowe

Anna Madziar
Mtodszy analityk rynku akcji
tel. (032) 208 14 35
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WYDZIAt OBStUGI 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

Piotr Komorowski
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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 10.11.2021 roku, 07:47 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 ustug 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¢ $wiadomos¢, ze kazda decyzja inwestycyjna na rynku kapitatowym jest obarczona szeregiem ryzyk, ktére mogg finalnie skutkowa¢ poniesieniem przez niego
straty finansowej. Stopa zwrotu z poszczegélnych inwestycji moze ulega¢ wahaniom w zaleznosci od réznych czynnikdw, na ktére inwestor nie bedzie miat wptywu. Dlatego, klient
podejmujacy pojedynczg decyzje inwestycyjng powinien nie tylko sprawdzi¢ aktualno$¢ i poprawnosé poszczegdlnych zatozert dokonanych przez analityka w raporcie ale i dokonaé
niezaleznej oceny i przeprowadzi¢ wtasne analizy (bazujgce takze na innych scenariuszach niz przedstawione przez analityka) uwzgledniajac poziom akceptowalnego przez siebie ryzyka.
Decydujac sie na aktywno$¢ 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 osiggnaé 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 sg oparte wyfgcznie o analize przeprowadzong przez BDM bez uzgodnien ze spétkami ani z innymi podmiotami i opieraja sie na
szeregu zatozen, ktdore w przysztosci moga okazacd sie nietrafne. BDM nie udziela zadnego zapewnienia, Zze 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 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 wigcej niz 5% kapitatu, i mogg dokonywac nimi transakcji réwniez 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 wptynaé na jego tres¢. 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 odnoszacymi 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 5q subiektywnymi i autoréw. Opracowanie i zawarte w nim komentarze
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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