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KOMENTARZ PORANNY
Niedzwiedzie si¢ nie zatrzymuja
Poprzedni tydzien na GPW byt zdecydowanie niedzwiedzi. WIG20 w ciggu pigciu sesji stracit
-2,5%. W odniesieniu do kursu zamkniecia poprzedniego roku, indeks blue chipow jest juz
-4,2% na stracie. Lepiej wygladajg indeksy matych i $rednich spotek, ktére w poprzednim
tygodniu stracity odpowiednio -2,0% i -1,7%, natomiast YTD zyskuja +3,4% i +4,6%. Indeks
szerokiego rynku WIG zakonczyt ostatnig sesje -2,3% ponizej punktu odniesienia
z poprzedniego pigtku (YTD +2,9%). Sektorowo ostatni tydzien nalezat do chemii (+3,5%)
i energetyki (+2,7%). Z drugiej strony, stabo radzita sobie branza spozywcza (-4,9%), lekowa
(-4,6%), czy budowlana (-4,0%). Na zagranicznych parkietach wyniki poprzedniego tygodnia
byly nieco lepsze, ale i tak wigkszo$¢ gtownych indekséw zakonczyta go pod kreskg. DAX
stracit -1,0%, CAC -1,5%, a FTSE100 -1,3%. Za oceanem najbardziej ucierpiat DJI, ktéry
spadt ze szczytdw o -2,7%. S&P ostabit sie 0 -1,0%, natomiast Nasdaq umocnit sie 0 +0,2%.
Nowy tydzien bedzie dla nas krétszy ze wzgledu na przydajgce w pigtek $wieto zmartych.
Nie zabraknie jednak ciekawych wydarzen — we wtorek rzad zajmie sie nowelizacjg ustawy
budzetowej na 2024 r., a w czwartek poznamy szybki szacunek inflacji CPI za pazdziernik.
Odczyty inflacji podadza tez inne kraje europejskie, a oprocz tego czeka nas raport payrolls
z amerykanskiego rynku pracy, deflator PCE oraz wstepne dane o PKB za 3Q'24 z USA
i strefy euro. W czwartek decyzje odnosnie stép procentowych podejmie Bank Japonii.
Rozkreca sie sezon wynikéw na GPW — na poczatek tygodnia swoje dane opublikowat
Budimex, a w kolejnych dniach poznamy raporty m. in. Kruka, Millennium, Santandera, czy
ING. Po czwartkowej sesji nastapi nadzwyczajna korekta indekséw — Zabka zastgpi Celon
Pharme w indeksie mWIG40. O poranku Nikkei ro$nie +1,8%, a Shanghai Composite +0,3%.
Kontrakty terminowe wskazujg na pozytywne nastroje.

Anna Tobiasz

SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK

= Budimex: Wyniki 3Q'24 minimalnie ponizej naszej prognozy (zysk netto spadt o 3% r/r)
[komentarz BDM]

= MS Warszawa: Wstepne wyniki 3Q'24 lepsze r/r [tabela BDM]

= MS Ptock: Wstgpne wyniki 3Q'24 — nizsze r/r przychody, wzrost zysku netto [tabela BDM]

= Asseco BS: Asseco BS miato 27,7 min PLN zysku netto, 41,0 min PLN zysku EBITDA w 3Q'24
[tabela BDM]

= Grupa Azoty: Spdtka szacuje -120 min PLN straty EBITDA w 3Q’24 [tabela BDM]

= Rainbow Tours: Przychody Rainbow Tours wzrosty o ok. 22,1% r/r do 552,3 min PLN we
wrzesniu

= 11 bit studios: 11 bit studios widzi, ze sprzedaz Frostpunk 2 utrzymuje sie na zaktadanym
poziomie

= Budimex: PEJ zawarty umowe z Budimeksem na budowe drogi technicznej do MOLF

= Polimex, Putawy: Polimex Mostostal uznat roszczenia ZA Putawy za bezzasadne; domaga sig
gwarancji bankowej

= Zabka, Celon Pharma: Grupa Zabka wejdzie w sktad indeksu mWIG40 w miejsce Celon Pharmy

po sesji 29 pazdziernika

JSW: NWZ JSW uchylito uchwaty ZWZ i nie udzielito absolutorium cztonkom zarzadu za 2023 r.

PKO: OFE PZU, NN OFE i Generali OFE chcg zmian w sktadzie RN PKO BP

Polenergia: Polenergia ma umowe na sprzedaz energii z OZE dla firmy Strabag w Polsce

PGE: Spotki energetyczne i zwigzki podpisaty porozumienie o warunkach zatrudnienia - PGE

GIiEK

= PKP Cargo: PKP Cargotabor z grupy PKP Cargo przeprowadzi zwolnienia grupowe do 520 os6b

= Mirbud: Oferta Mirbudu za 38,7 min PLN wybrana na budowe Staszowskiego Obszaru
Gospodarczego

= Mercator: Mercator Medical ma oferty sprzedazy 7,29 min akcji, redukcja zapisow wyniesie

97,96%

Amica: Amica planuje zwolni¢ do 49 os6b w obszarze back office

Medinicie: Akcjonariusze Medinice zdecydowali o emisji 1,2 min akcji serii M po cenie 8 zt/szt.

XTPL: XTPL uzyskat patent w USA na swoj wynalazek

Ryvu Therapeutics: Ryvu Therapeutics chce rozpoczg¢ badanie fazy | RVU305 w 4Q'25

Gaming: Podsumowanie tygodnia [tabela BDM]

WYKRES DNIA

Akcje HCA Healthcare spadty w piatek o -8,9% po stabszych od oczekiwan wynikach za
3Q’'24 oraz informacji, ze zaktécenia spowodowane huraganem uderzyly w catoroczne
prognozy firmy.

HCA Healthcare — daily
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Notowania: piatek, 25 pazdziernika 2024

Wartos¢ Zmiana
1D YTD
WIG20 22453 0,0% -4,2%
WIG30 28459 -0,1% -2,1%
mWIG40 6 049,0 -0,5% 4,6%
sWIG80 23687,9 -0,4% 3,4%
WIG 80 755,5 -0,1% 2,9%
NC Index 247,4 0,5% -17,5%
WIG Banki 12 230,5 -0,5% 10,6%
WIG Bud 74129 -0,9% -2,8%
WIG Chemia 8826,3 1,5% -15,4%
WIG Dew 42776 0,7% 20,7%
WIG Energia 2 593,6 2,4% -7,6%
WIG Games 137845 0,3% -12,0%
WIG IT 5276,7 -1,2% 14,3%
WIG Media 6 679,5 -0,1% -19,8%
WIG Paliwa 59344 1,4% -11,4%
WIG Spoz 23505 -0,5% 6,7%
WIG Surowce 5117,3 0,2% 18,6%
WIG Odziez 10 886,2 -0,4% 21,5%
DAX 19 463,6 0,1% 16,2%
FTSE100 8248,8 -0,2% 6,7%
CAC40 74975 -0,1% -0,6%
BUX 74 263,8 0,7% 22,5%
S&P500 5808,1 0,0% 21,8%
DJIA 42 1144 -0,6% 11,7%
Nasdagq Comp 18 518,6 0,6% 23,4%
Bovespa 129 893,3 -0,1% -3,2%
Nikkei225 37913,9 -0,6% 13,3%
Shanghai Comp. 3299,7 0,6% 10,9%
S&P/ASX 200 8211,3 0,1% 8,2%
EUR/PLN 4,34 -0,1% 0,0%
USD/PLN 4,02 0,2% 2,2%
CHF/PLN 4,64 0,1% -0,8%
EUR/USD 1,08 -0,3% -2,2%
USDAIPY 152,31 0,3% 8,0%
FW20
Wartos¢ Zmiana

Kurs otwarcia 2 260 -23 -1,01%
Kurs zamkniecia 2263 -1 -0,04%
Kurs min. 2243 -19 -0,84%
Kurs max. 2275 -22 -0,96%
Wolumen obrotu 20218 -916 -4,33%
Otwarte pozycje 60 109 99 0,16%
Indeksy GPW
Indeks Open Low High Close 1D Obroét
WIG20 22412 22255 2 253,6 22453 0,0% 725
WIG30 28436 28248 28568 28459 -0,1% 785
MWIG40 6 082,5 23619,1 238184 60490 -05% 95
SWIG80 23813,2 6 039,6 61046 23687,9 -05% 21
WIG-PL 843193 843193 844837 843897 -0,1% 832
WIG 80747,9 802751 809885 807555 -0,1% 846
WIG20

Close MC 1D YTD
Alior 88,6 11572 -0,9% 16,1%
Allegro 34,8 36 791 1,0% 4,5%
Budimex 560,0 14 297 -0,9% -10,5%
CD Projekt 158,7 15 856 -0,4% 38,0%
Cyfrowy P. 12,6 8 055 0,7% 2,1%
Dino 322,3 31598 -0,4% -30,0%
JSW 27,1 3180 -1,2% -35,6%
Kety 680,0 6619 -4,2% -8,7%
KGHM 155,3 31050 0,3% 26,5%
Kruk 422,4 8187 -1,3% -11,4%
LPP 15510,0 28785 0,1% -4,2%
mBank 578,0 24 563 0,0% 8,0%
Orange 7,9 10 412 -0,9% -2,5%
Pekao 144,8 38 006 -0,4% -4,8%
Pepco 17,4 10 026 0,6% -33,2%
PGE 6,9 15 459 3,5% -20,6%
PKN Orlen 53,8 62 482 1,4% -17,8%
PKO BP 55,9 69 925 -0,4% 11,2%
PZU 41,0 35370 0,4% -13,3%
Santander Polska 448,3 45811 -0,7% -8,5%
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mWIG40 Surowce

Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD Cena 1D 1w MTD YTD 1R
11 bit st. 260,0 628 1,0% -51,9% Greenex 2,0 629 -1,0% -22,2%  Ropa Brent [USD/bbl] 72,6 -2,4% -0,6% 12% -58% -19,8%
AB 93,0 1628 0,0% 24,0% Grenevia 1,9 1111 02% -423% Gaz USA HH [USD/MMBTU] 2,5 -2,3% 92% -157% -19% -22,1%
Amrest 21,2 4655 -2,8% -20,3% Handlowy 90,2 11785 0,2% -11,0% GazEUTTF 1M [EUR/MWh] 435 3,2% 11,0% 11,4% 345% -12,8%
Arctic 17,8 1233 -0,2% -20,4% Huuuge 16,9 1015 12% -369% CO2[EURA] 67,0 0,5% 7,5% 3,0% -142% -16,2%
Asbis 190 1055 0,8% -33,3% ING BSK 2555 33241 -14% -0,2% Wegiel ARA [USD/t] 121,7 2,0% 1,9% 2,2% 3,4% -10,4%
Asseco 89,7 7441 -2,0% 22,6% Inter Cars 500,0 7084 16% -17,2%  Miedz LME [USD/t] 9 469,4 1,1% -0,4% -23% 119% 19,0%
Auto 21,2 2763 -3,2% -18,5% Millennium 7.9 9554 -0,6% -57% Aluminium LME [USD/] 2643,6 1,1% 2,5% 13% 12,7% 20,0%
Azoty 20,9 2073 1,7% -15,4% Mirbud 116 1279 -0,7% 41,9% Cynk LME [USD/t] 3117,4 -2,6% 0,5% 2,0 181% 26,1%
Benefit Sys. 24250 7174 -18% 24,4% MoBruk 2875 1212 -02% -13,1%  Otéw LME [USD/] 20116 -1,5% -1,1% -1,9%  -1,1% -5,3%
BNP 934 13805 29% 9,1% Neuca 817,0 3657 0,0 -11,7%  Stal HRC [USD/f] 704,0 0,0% -0,1% -4,2% -38,0% -14,9%
Bogdanka 218 741 -1,3% -36,0% Pracuj 535 3652 -2,2% -13,7%  Ruda zelaza [USD/] 104,2 0,8% 0,0% 11,1% -23,6% -12,3%
Cccc 174,0 13140 -1,4% 184,5% Rainbow 1132 1647 -05% 85,6% Wegiel koksujgcy [USD/t] 203,0 1,5% 1,0% -121% -37,2% -36,6%
Celon 293 1575 -0,8% 89,2% Ryvu 49,1 1333 0,0 -14,7%  Zioto [USD/oz] 27389 0,1% 0,6% 4,0% 328% 372%
Cl Games 1,6 289 -0,1% -24,6% Selvita 554 1241 -23% -53% Srebro [USD/oz] 8315} -0,5% -0,6% 75% 40,8% 43,6%
cyber_Folks 113,5 1609 -2,6% 29,9% Synektik 184,2 1571 -0,2% 114,2%  Platyna [USD/oz] 1022,9 -0,6% 0,8% 4,2% 3,1% 9,3%
Develia 58 2668 1,9% 28,4% Tauron 37 6484 33% -0,9% Pallad [USD/oz] 1201,5 3,2% 10,7% 20,1% 8,3% 6,3%
Dom Dev. 1938 5000 -0,6% 29,7% TEN 84,3 546 0,8% -12,6%  Bitcoin USD 67814,7 -0,5% -0,9% 6,3% 595% 98,7%
Enea 11,2 5949 1,6% 22,5% Text 59,2 1524 0,0% -489%  Pszenica [USd/bu] 564,8 -2,9% -1,4% -3,3% -101% -1,9%
Eurocash 8,6 1194 -18% -485% WP.PL 796 2332 05% -345%  Kukurydza [USd/bu] 413,5 -1,9% 2,2% -2,6% -12,3% -14,0%
GPW 430 1805 -11% 12% XTB 648 7621 -28% 71,4% Cukier ICE [USD/Ib] 22,1 -0,3% -0,2% -1,5%  6,9% -9,6%
WIG20
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INFORMACJE ZE SPOLEK
Budimex Spotka podata wyniki za 3Q'24

Wyniki 3Q’2024 [mIn PLN]

3Q23 3Q24 zmianar/r 3Q'24PBDM odchyl. 3Q'24Pkons. odchyl. 1-3Q'23 1-3Q'24 zmianar/r

Przychody ze sprzedazy 26759 2470,2 -7,7% 2494,6 -1,0% 2450,7 0,8% 6993,9 65104 -6,9%
Zysk brutto ze sprzedazy 319,9 305,2 -4,6% 310,6 -1,7% - - 721,3 784,2 8,7%
2Zysk na sprzedazy 239,3  196,6 -17,9% 211,6 -7,1% 469,4 483,1 2,9%
EBITDA 247,8 251,6 1,5% 256,6 -2,0% - - 597,9 625,2 4,6%
EBIT 209,1 2124 1,6% 216,6 -1,9% 204,8 3,7% 481,7 508,3 5,5%
Wynik brutto 2357 2238 -5,1% 232,6 -3,8% 592,4 589,6 -0,5%
Wynik netto 175,7 170,3 -3,1% 174,8 -2,6% 172,7 -1,4% 450,4 447,0 -0,7%
Marza zysku brutto ze sprzedazy  12,0% 12,4% 12,5% - 10,3% 12,0%
Marza na sprzedazy 8,9% 8,0% 8,5% - 6,7% 7,4%
Marza EBITDA 9,3% 10,2% 10,3% - 8,5% 9,6%
Marza EBIT 7,8% 8,6% 8,7% 8,4% 6,9% 7,8%
Marza zysku netto 6,6% 6,9% 7,0% 7,0% 6,4% 6,9%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotka, PAP

Wyniki wedtug segmentéw [min PLN]

1Q21 2Q'21 3Q21 4Q'21 | 1Q'22 2Q22 3Q'22 4Q'22 | 1Q23 2Q'23 3Q'23 4Q'23 | 1Q'24 2Q'24 3Q'24
Przychody ze sprzedazy 1244,8 1996,3 2292,7 2377,4|1599,0 2399,2 2370,2 2250,7|1939,4 23785 26759 2807,6|1644,9 23953 2470,2
Budownictwo 1180,1 1848,7 2089,4 2164,2(14359 21981 21751 2011,7|1724,2 2160,9 2461,0 2556,4|14154 21750 22846
Ustugi 167,5 192,7 203,8 219,1 | 1660 2052 2043 2458 | 217,6 222,0 2303 262,2 | 2343 2290 2232
Nieruchomosci 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Korekty -102,8  -45,2 -0,5 -5,9 -2,9 -4,1 -9,3 -6,9 -2,4 -4,5 -15,3 -11,0 -4,7 -8,7 -37,6
Zysk brutto ze sprzedazy 96,7 2789 213,4 244,7 | 132,1 2639 2558 2206 | 1742 2272 319,9 403,2 | 1963 282,7 305,22
Budownictwo 77,0 165,0 181,6 219,8 | 107,2 229,1 2173 191,7 | 1381 187,7 287,2 3613 158,9 254,0 268,2
Ustugi 32,2 485 324 274 | 257 353 41,4 320 | 367 426 347 445 | 383 320 397
Nieruchomosci 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Korekty -12,5 65,4 -0,6 -2,5 -0,8 -0,5 -2,9 -3,0 -0,6 -3,2 -2,0 -2,6 -0,9 -3,4 -2,7
SG&A 629 622 650 906 | 703 81,6 739 1049 | 801 91,3 806 1329 | 86 1058 1087
Zysk na sprzedazy 33,8 2167 1484 1541 | 61,8 1823 1819 1158 | 94,1 1359 239,3 2703 | 109,7 176,8 196,6
Saldo pozos. dziatalnosci 29,0 -3,1 -8,4 16,6 -4,3 -5,0 0,1 29,9 8,2 34,4 -30,2 29,1 53 4,0 15,9
EBITDA 99,0 2504 1779 2064 | 940 2144 2192 1872 | 141,3 2088 247,8 340,5 | 153,7 2199 2516
EBIT 62,8 2136 140,0 170,7 | 57,4 1773 182,0 1457 | 102,3 1703 209,1 2994 | 1150 180,9 2124
Budownictwo 48,8 112,4 117,0 167,3 42,8 154,4 155,4 1189 80,8 148,1 193,33 291,7 95,4 162,0  189,0
Ustugi 22,3 33,0 23,0 35 14,8 22,9 26,7 27,8 21,5 22,3 15,8 8,2 19,6 18,8 23,4
Nieruchomosci 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Korekty -8,3 68,3 0,0 -0,1 -0,1 0,0 0,0 -1,0 0,0 0,0 0,0 -0,5 0,0 0,0 0,0
Saldo finansowe -8,1 -8,7 -10,4 -5,4 51 22,2 22,3 36,7 40,7 43,1 26,6 37,7 40,1 29,8 11,3
Wynik brutto 54,7 204,99 129,6 1653 62,6 199,5 204,3 182,5 | 143,1 2136 2357 337,2 | 155,1 210,7 223,8
Wynik netto 425 1582 101,1 1493 | 564 1449 157,3 1759 | 1063 1684 1757 287,8 | 1191 157,6 170,3
CFO 449,0 84,3 41,6 190,6 | 404,4 -264,1 297,1 990,3 | 212,8 -46,8 153,4 992,6 | 186,4 -364,9 -147,2
Gotéwka (dtug) netto 2014,3 2670,6 2719,3 2457,0(2867,0 1890,4 2129,8 3010,4|3174,1 2609,9 2736,6 3654,5(3774,1 2452,1 22185
Maria brutto ze sprzedazy  7,8% 14,0% 9,3% 10,3% | 8,3% 11,0% 10,8% 9,8% | 9,0% 9,6% 12,0% 14,4% | 11,9% 11,8% 12,4%
Budownictwo 6,5% 8,9% 8,7% 10,2% | 7,5% 10,4% 10,0%  9,5% 8,0% 8,7% 11,7% 14,1% | 11,2% 11,7% 11,7%
Ustugi 19,2%  252% 159% 12,5% | 155% 17,2% 20,3% 13,0% | 16,9% 19,2% 151% 16,9% | 16,4% 14,0% 17,8%
Nieruchomosci - - - - - - - - - - - - - - -
SG&A/przychody 5,1% 3,1% 2,8% 3,8% 4,4% 3,4% 3,1% 4,7% 4,1% 3,8% 3,0% 4,7% 5,3% 4,4% 4,4%
Marza EBITDA 8,0% 12,5% 7,8% 87% | 59% 89% 92% 83% | 7,3% 88% 93% 12,1% | 93%  92% 10,2%
Marza netto 3,4% 7,9% 4,4% 6,3% 3,5% 6,0% 6,6% 7,8% 5,5% 7,1% 6,6% 10,3% 7,2% 6,6% 6,9%
Portfel 12800 12900 14000 13000 | 13200 11900 12466 13290 |12608 12220 12000 13100 | 14600 15340 15800
Rezerwy na straty 348,7 413,1 5605 514,8 | 6865 746,7 8416 803,3 | 9344 9085 8823 7719 | 7836 7269 753,4
zmiana q/q 382 644 1474 457 | 17,7 60,2 949 -383 | 131,1 -259 -26,1 -1104 | 11,6 -56,7 26,5
Rezerwy na naprawy 592,7 602,1 6360 617,6 | 611,2 6093 6366 6360 | 642,7 6666 6899 7399 | 7436 7412 7371

Zrédto: DM BDM S.A, spétka

e Spdtka podata rano wyniki finansowe za 3Q’24. Przychody wyniosty 2,470 mid PLN (-8% r/r), EBIT 212 min
PLN (+2% r/r) a zysk netto 170 min PLN (-3% r/r).

. Wyniki sg delikatnie ponizej naszej prognozy (przy czym EBIT jest wsparty przez +16 min PLN dodatniego
salda pozostatej dziatalno$ci operacyjnej (zaktadalismy +5 min PLN), Jednocze$nie wyniki na poziomie
EBIT/netto sq o odpowiednio 4% powyzej i 1% ponizej konsensusu PAP.

. W segmencie budowlanym w 3Q’24 spotka miata 2,28 mid PLN sprzedazy (-7% r/r). Rentowno$c¢ brutto ze
sprzedazy segmentu wyniosta 11,7% (poréownywalnie r/r i g/q, oczekiwalismy 11,9%). Rezerwy na straty lekko
wzrosty q/q (+26 min PLN q/q do 753 min PLN). Koszty SG&A +39% r/r.

. Saldo pozostatej dziatalnosci operacyjnej segmentu budowlanego na poziomie +16 min PLN (rok temu -26
min PLN, zaktadalismy +5 min PLN). Segment budowlany miat 189,0 min PLN EBIT (zaktadalismy 193,6 min
PLN) vs 193,3 min PLN rok temu.
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. W segmencie ustugowym (FB Serwis) lekki spadek przychodéw (-3% r/r, spodziewali$my sie +0% r/r),
poprawa marzy brutto ze sprzedazy do 17,8% (vs 15,1% rok temu). Wzrost kosztow SG&A o +16% 1/,
neutralne saldo pozostatej dziatalnoSci operacyjnej (rok temu -5 min PLN). Wynik wyniést 23,4 min PLN (vs
15,8 min PLN rok temu, zaktadaliSmy 22,6 min PLN, ale przy neutralnym saldzie pozostatej dziatalnoSci

operacyjnej).
e  Saldo finansowe na poziomie ok. +11 min PLN. Stawka podatku 24%.

e Wynik netto: 170,3 min PLN (-3% r/r, zaktadalisémy 174,8 min PLN). Po 1-3Q’24 spétka ma 447,0 min PLN

zysku netto (-1% r/r). W catym 2023 roku spbtka miata 738 min PLN zysku netto.
. Gotéwka netto na poziomie 2,22 mid PLN (vs 2,74 mid PLN rok temu).

. Na koniec 3Q’24 portfel zaméwien Budimexu siegat 15,8 mld PLN (+32% r/r, +3% q/q).
e Konferencja wynikowa dzi$ o 10:00.

Spétka podata wstepne wyniki za 3Q'24

Wstepne wyniki za 3Q’24 [min PLN]

Przychody ze sprzedazy
Zysk brutto ze sprzedazy
Zysk na sprzedazy
EBITDA

EBIT

Wynik brutto

Wynik netto

Marza zysku brutto ze sprzedazy

Marza EBITDA
Marza EBIT
Marza zysku netto

3Q23 3Q24W
4483 4693

22,5
5,6
21,9
13,7
31
2,0

37,1

5,0% 7,9%

4,9%
3,0%

0,5%  2,7%

zmianar/r 1-3Q'23

4,7% 1223,

64,7% 65,0
14,0
40,4
15,5
9,6

512,7% 6,8

5,3%
3,3%
1,3%
0,6%

1-3Q'24W zmianar/r
6 11240 -8,1%
43,0 -33,9%
-11,0
3,8%
-1,0%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétka

Spétka podata wstepne wyniki za 3Q'24

Wstepne wyniki za 3Q’24 [min PLN]

3Q'23 3Q'24W zmianar/r 1-3Q'23

1-3Q'24W zmianar/r

Przychody 35,4 25,6 -27,6% 86,7 66,0 -23,9%
Zysk brutto ze sprzedazy 1,9 1,8 -5,9% 4,9 -5,6
Zysk na sprzedazy 0,3 -0,2
EBITDA 1,1 2,7
EBIT 03 06
Zysk (strata) brutto 0,2 - 0,5
Zysk (strata) netto 0,2 2,2 1341,7% 0,5 -10,6
Marza zysku brutto ze sprzedazy  5,3% 6,9% 5,7% -8,5%
Marza EBITDA 3,1% - 3,2% -
Marza EBIT 1,0% - 0,7% -
Marza zysku netto 0,4% 8,8% 0,6% -16,0%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétka

Spotka opublikowata wyniki za 3Q'24.

Wyniki 3Q’24 [mIn PLN]

wyniki kons. réinica r/r q/q YTD2024 r/r

zychody 101,6 107,3 -54% 4% 0,1%  302,9 10%
EBITDA 41,0 42,2 -2,7% 4% 14,0% 113,4 10%
EBIT 30,8 322 -45% 1% 18,2% 83,5 9%
zysk netto j.d. 27,7 279 -0,8% 7% 19,8% 74,8 14%
marza EBITDA  40,4% 393% 1,1 0,1 495 375% -0,2
marza EBIT 30,3% 30,0% 0,3 -0,8 4,65 27,6% 0,4
marza netto 27,2% 26,0% 1,3 085 45 24,7% 0,8

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotka
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Spétka opublikowata szacunkowe wyniki za 3Q'24.

Wybrane dane finansowe [min PLN]

3Q'23 3Q'24 r/r
Przychody ze sprzedazy 3075 3085 0%
Agro 2070 1842 -11%
Tworzywa 244 529 117%
Chemia 559 552 -1%
Energetyka 128 102 -20%
Pozostate 75 60 -20%
EBIT -550 -330
EBITDA -348 -120
Agro -158 -81
Tworzywa -83 -85
Chemia -160 -37 -
Energetyka 25 33 30%
Pozostate 28 50 78%
Wynik netto -743 -226

Zrédto: BDM, spotka

Spotka w 3Q'24 wypracowata 158,6 min PLN przychodéw, 13,6 min PLN EBIT oraz 13,8 min PLN zysku netto.

-11 bit studios jest zadowolone ze sprzedazy gry Frostpunk 2, ktéra utrzymuje sie¢ na zakladanym wczesniej przez
spotke poziomie i jest finansowym sukcesem.

- Kluczowe dla Frostpunka bedzie to, zeby gra przez wiele lat sie sprzedawata i m.in. nad tym spétka teraz pracuje.

- W 4Q'24 spotka spodziewa sie wzrostéw sprzedazy.

- Na nowa tres¢ w Frostpunku 2 trzeba jeszcze poczekad, ale niedtugo spotka pokaze, czym ona bedzie.

- Gra bedzie rozwijana w taki sam sposéb, jak pierwszg cze$¢ Frostpunka, czyli beda dodatki i darmowe, i ptatne,
a dodatkowo 11 chce ten swiat jeszcze solidnie poszerzyc.

- To, nad czym 11b pracuje, to sg zaréwno scenariusze, jak i rzeczy, ktére poszerzajg i zmieniajg gameplay. Spétka nie
chce robi¢ wiecej tego samego, tylko tak jak w przypadku pierwszej czesci — roznicowaé, dodawaé nowe rozwigzania

Skonsolidowane przychody Grupy Rainbow Tours ze sprzedazy (bez wytgczen konsolidacyjnych) za wrzesien br.
wyniosty 552,3 min PLN, co oznacza wzrost o ok. 22,1% r/r. Skonsolidowane przychody za okres styczen-wrzesien br.
wyniosty 3 454,1 min PLN, co oznacza wzrost 0 22,7% r/r.

Nalezgca do Enei kopalnia Bogdanka mogtaby produkowaé wiecej wegla, ale musi dostosowywaé wydobycie do
mozliwosci zbytu. Na rynku brak réwnowagi, na co wplywaja i zmiany w energetyce, i panstwowe dotacje dla innego
producenta wegla - Polskiej Grupy Goérniczej. — Puls Biznesu

Oferta konsorcjum Mirbudu (lider) i Kobylarni (spétka zalezna Mirbudu, partner), warta 38,7 min PLN brutto, zostata
wybrana jako najkorzystniejsza w postepowaniu Gminy Staszéw o udzielenie zamoéwienia publicznego pn. "Staszowski
Obszar Gospodarczy w Grzybowie - Etap I".

Polskie Elektrownie Jgdrowe podpisaty umowe z Budimeksem na projekt drogi technicznej do konstrukcji morskiej
MOLF - konstrukcji do morskiego transportu elementéw elektrowni jgdrowej. Droga zostanie oddana do uzytku pod
koniec 2026 roku, okoto dwa lata przed planowanym terminem wylania pierwszego betonu jadrowego elektrowni
Lubiatowo-Kopalino.

PKP Cargotabor w restrukturyzacji, spétka zalezna PKP Cargo w restrukturyzacji, przyjeta regulamin zwolnien
grupowych. Zostanie nimi objetych nie wiecej niz 520 pracownikéw w terminie nie pézniej niz do konca listopada 2024
r. Szacowany koszt procesu zwolnien w PKP Cargotabor to 6,6 min PLN.

Polimex Mostostal przekazat Zaktadom Azotowym Putawy odpowiedZz na wezwanie do zaptaty 359 min PLN kar
umownych z tytutu zwtoki w budowie bloku energetycznego w Putawach, w ktérej w catosci odrzucit roszczenie jako
bezzasadne,

Grupa Azoty Kedzierzyn S.A. ztozyta do prokuratury zawiadomienie o podejrzeniu popetnienia przestepstwa w zakresie
projektow badawczych zleconych w latach 2021-2022.

Ryvu Therapeutics pracuje nad dalszym rozwojem RVU305 (MTA-kooperatywne inhibitory PRMT5) i chce rozpoczgé
badanie kliniczne fazy | w 4Q’25.

Dom Maklerski BDM S.A. » Wydgziat Analiz i Informacji  analizy@bdm.pl

rmacyiny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne e 53 subiektywnymi pogladami autoréw. Opracowanie i zawarte w nim komentarze



bd(D

Polenergia

PGE

XTPL

Zabka, Celon
Pharma
JSW

PKO

MOL

Rafako

Amica

PKP Cargo

Mercator Medical

Wojas

Medinice

Gaming —
podsumowanie
tygodnia

BIULETYN PORANNY

poniedziatek, 28 pazdziernika 2024, 08:25 CEST

- Spotki projektowe MFW Battyk Il i MFW Battyk 111, w ktorych Polenergia posiada 50% udziatéw, rozwijajace - w ramach
wspdlnego przedsiewziecia z Equinor Wind Power - projekty budowy dwoch morskich farm wiatrowych Battyk |1 i Baftyk
I, podpisaty cztery umowy na czarter statkéw do transportu zatogi. £gczna wartos¢ umoéw jest szacowana na 27,3 min
EUR.

- Polenergia Sprzedaz - spétka z Grupy Polenergia - podpisata kontrakt ze Strabagiem na dostawe zielonej energii
z odnawialnych zrodet.

Najwieksze spotki energetyczne w Polsce i zwigzki zawodowe podpisaty porozumienie o warunkach zatrudnienia
pracownikow w zwigzku z wydzieleniem z grup energetycznych aktywow zasilanych weglem brunatnym. Ma ono
obowigzywac¢ do czasu zawarcia umowy spotecznej - poinformowata PGE GiEK.

Urzad Patentéw i Znakéw Towarowych Stanéw Zjednoczonych udzielit patentu na wynalazek XTPL pn. "Method of
measuring a minimum pressure for gas bubble generation of a capillary tube, and related methods". Uzyskana ochrona
patentowa wplynie na podniesienie wartosci potencjalnej komercjalizacji technologii spétki w zakresie rozwigzan
technologicznych dla rynku elektroniki nowej generaciji.

- Zabka zastgpi Celon Pharma w indeksie mWIG40 po sesji 29 pazdziernika 2024 r.
- W indeksach sWIG80 i sWIG80TR, w miejsce spotki Tarczynski zostanie wpisana spétka Celon Pharma.

NWZ JSW zdecydowato o uchyleniu uchwat ZWZ spétki i nie udzielito obsolutorim Tomaszowi Cudnemu, Sebastianowi
Bartosowi, Wojciechowi Katuzy, Robertowi Ostrowskiemu i Edwardowi Pazdziorce z wykonania obowigzkéw za 2023 r.

OFE PZU Ziota Jesien, Nationale-Nederlanden OFE i Generali OFE zawarly porozumienie majgce na celu zwotanie
NWZ PKO BP w sprawie zmian w sktadzie radzie nadzorczej banku.

Wegierski koncern paliwowy MOL podpisat umowe kredytu o wartosci 560 min euro powigzanego z celami ESG -
poinformowata spotka w komunikacie. Kredyt bedzie udzielony w réznej walucie na okres 5 lat, z mozliwoscig
przedtuzenia o jeden rok.

Sad Rejonowy w Gliwicach XII Wydziat Gospodarczy w celu zabezpieczenia majagtku Rafako ustanowit tymczasowego
nadzorce sadowego, ktorego funkcje bedzie petni¢ Wojciech Ryszard Zymek (nr licencji 104). Po ustanowieniu
tymczasowego nadzorcy sgdowego na dokonanie czynno$ci przekraczajgcych zakres zwyktego zarzadu wymagana
jest zgoda tymczasowego nadzorcy sadowego pod rygorem niewaznosci.

Amica zdecydowata o przeprowadzeniu zwolnien grupowych do 49 pracownikéw w spétce Amica SA w obszarach back
office oraz o rozpoczeciu procedury konsultacji w tej sprawie ze zwigzkami zawodowymi.

Trzech przedstawicieli pracownikéw zasiadajgcych w radzie nadzorczej PKP Cargo ma zosta¢ odwotanych podczas
nadzwyczajnego walnego zgromadzenia akcjonariuszy, ktére zostato zwotane na 21 listopada tego roku.

W odpowiedzi na zaproszenie do sktadania ofert sprzedazy akcji Mercator Medical zostato ztozonych ogétem 1 357
ofert sprzedazy akcji, na faczng liczbe 7 289 164 akcji, w zwigzku z czym przewidywana redukcja liczby akciji
nabywanych na podstawie zaproszenia wyniesie 97,96%. Przewidywanym dniem zawarcia i rozliczenia transakcji
nabycia akcji jest 29 pazdziernika 2024 r.

KNF jednogtosnie zezwolita na wycofanie akcji spétki Wojas z obrotu na rynku regulowanym GPW z dniem 8 listopada
2024 roku.

Nadzwyczajne walne zgromadzenie Medinice zdecydowato o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego poprzez emisje
1,2 min akcji serii M z wylgczeniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy, po cenie emisyjnej 8 PLN, wynika
z podjetych uchwat.

Gaming — podsumowanie wiadomosci tygodnia

Gaming 21/10.2024-28/10.2024

Link
Kraj

Ultimate Games — szacunkowe wyniki za 3Q24. https://espiebi.pap.pl/node/673002
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Bandai Namco zostanie wydawca debiutanckiego action RPG-a polskiego Rebel Wolves.
Zagranica

Milion sprzedanych kopii to za mato? Ubisoft bezlitosny dla gry.

Ogromne rozczarowanie. Koreariski wydawca kasuje gre AAA singleplayer.

Netflix koriczy ze swoim studiem gier AAA.

Unreal Engine 5.4 znaczaco zwigksza wydajnos¢ CPU.

Pigkna grafika to zaledwie poczatek. "Koreariski WiedZmin" ma by¢ ogromna gra.

Mate studio dowiozto hit, na ktdry czekano latami. Undisputed zalicza udany start.

https://tinyurl.com/bdhjvs89

https://tinyurl.com/5cah6d3a

https://tinyurl.com/2ww9cv69

https://tinyurl.com/2x46c6dr
https://tinyurl.com/yc3z9fav
https://tinyurl.com/kbmxfz8h
https://tinyurl.com/3nrjp3jk

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., PAP, PPE.pl, Planetagracza.pl, stooq.pl, yahoo.com, gram.pl
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Pointpack (NC) Przychody Pointpack ze sprzedazy na rzecz klientdw zewngtrznych wyniosty ok. 31,8 min PLN w 3Q’24, co stanowi

wzrost 0 21% r/r oraz spadek o 7% q/q - szacunkowe dane. W kwotach tych zawarte sg przychody z tytutu realizacji
ustug zwigzanych z dostawg i serwisem APM, ktére odpowiednio osiggnety 4,3 min PLN w 3q'24, 4,1 min PLN w 2Q'24

oraz 5,6 min PLN w 3Q’23.

Zrédfo: Dom Maklerski BDM S.A., spétki, PAP
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WYDZIAt ANALIZ i INFORMACII:

Maciej Bobrowski

Dyrektor Wydziatu

tel. (032) 208 14 12

e-mail: maciej.bobrowski@bdm.pl
strategia, przemyst, media/rozrywka, TMT

Krzysztof Pado

Zastepca Dyrektora

Doradca Inwestycyjny

tel. (032) 208 14 32

e-mail: krzysztof.pado@bdm.pl

oil&gas, budownictwo, materiaty budowlane, deweloperzy

Krzysztof Tkocz

Analityk rynku akcji

tel. (032) 208 14 38

e-mail: krzysztof.tkocz@bdm.pl
gry komputerowe

Anna Tobiasz

Mtodszy analityk rynku akcji
Doradca Inwestycyjny

tel. (032) 208 14 35

e-mail: anna.tobiasz@bdm.pl

Andrzej Wodecki

Mtodszy analityk rynku akcji
Doradca Inwestycyjny

tel. (032) 208 14 39

e-mail: andrzej.wodecki@bdm.pl
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WYDZIAt OBSLUGI KLIENTOW INSTYTUCJIONALNYCH:

Leszek Mackiewicz

Dyrektor Wydziatu

tel. (022) 62-20-848

e-mail: leszek.mackiewicz@bdm.pl

Piotr Dedecjus
tel. (022) 62-20-100
e-mail: piotr.dedecjus@bdm.pl

Maciej Fink-Finowicki
tel. (022) 62-20-855
e-mail: maciej.fink-finowicki@bdm.pl

Tomasz Grzeszczyk
tel. (022) 62-20-854
e-mail: tomasz.grzeszczyk@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 obowigzujgcego 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 sg dobrane subiektywnie przez autora.

Niniejszy raport zostat po raz pierwszy udostepniony klientom BDM 2024-10-28, 08:25 CEST.

Raport skierowany jest do wszystkich klientdw, z ktérymi Dom Maklerski BDM S.A. (dalej: BDM) zawart Umowe o swiadczenie ustug maklerskich na podstawie Regulaminu Swiadczenia ustug
maklerskich przez Dom Maklerski BDM S.A. lub Umowe o Swiadczenie ustug maklerskich dla klientow, ktdrych rachunek papierow wartosciowych prowadzony jest przez bank depozytariusz.
Niniejszy raport, przy wykorzystaniu medialnych kanatdéw 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 szczegdInosci 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¢ swiadomo$¢, ze kazda decyzja inwestycyjna na rynku kapitatowym jest obarczona szeregiem ryzyk, ktére moga finalnie skutkowa¢ poniesieniem przez niego straty
finansowej. Stopa zwrotu z poszczegdlnych inwestycji moze ulega¢ wahaniom w zaleznosci od réznych czynnikéw, na ktdre inwestor nie bedzie miat wptywu. Dlatego, klient podejmujacy
pojedyncza decyzje inwestycyjng powinien nie tylko sprawdzi¢ aktualnos¢ i poprawnosé poszczegdlnych zatozen dokonanych przez analityka w raporcie ale i dokonac niezaleznej oceny i
przeprowadzi¢ wtasne analizy (bazujgce takze na innych scenariuszach niz przedstawione przez analityka) uwzgledniajac poziom akceptowalnego przez siebie ryzyka. Decydujac sie na
aktywnos¢ na rynku kapitatowym, inwestor powinien uwzgledniaé, ze struktura portfelowa inwestycji (dywersyfikacja inwestycji poprzez posiadanie wigcej niz jednego instrumentu
finansowego) moze redukowac ryzyko ekspozycji na poszczegdlny instrument przynoszacy negatywna stope zwrotu w danym okresie. Jednoczes$nie jednak, moze to prowadzi¢ do ograniczenia
dodatniej stopy zwrotu jaka inwestor mdgtby osiggna¢ 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
biezgce spotki, raporty okresowe i biezagce podmiotow 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, niewyczerpujgce lub nie w petni odzwierciedlaty stan
faktyczny. Przedstawione prognozy sa oparte wytacznie o analize przeprowadzong przez BDM bez uzgodnien ze spotkami ani z innymi podmiotami i opieraja sie na szeregu zatozen, ktére w
przysztosci moga okazac sie nietrafne. BDM nie udziela Zadnego zapewnienia, ze podane prognozy sie sprawdza.

W opinii BDM niniejszy dokument zostat sporzgdzony 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
pochodzacych 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 spotce lub innym spétkom wymienionym w niniejszym raporcie.

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

Inwestor powinien zakfada¢, ze pracownicy BDM lub petnomocnicy oraz akcjonariusze, moga posiadac dtugie lub krotkie 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 réwniez jako petnomocnik. Kazda z wyzej
wymienionych oséb mogta dokonac transakcji dotyczacej przedmiotowych instrumentdw finansowych przed wydaniem niniejszej publikacji. Jednoczesnie jednak przedmiotowe instrumenty
z chwilg rozpoczecia prac nad raportem sg wpisywane na liste restrykcyjng dla pracownikéw Wydziatu Analiz.

W opinii BDM niniejsze opracowanie zostato sporzadzone z wykluczeniem jakiegokolwiek konfliktu interesow, ktéry mégtby 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 strone internetowg BDM, w szczegdlnosci odnoszacymi sie do:

e zarzadzania konfliktami intereséw, przyjmowania i przekazywania zachet- informacje znajduja sie pod adresem: https://www.bdm.pl/o-nas/o-domu-maklerskim-bdm/zasady-mifid-fatca-
skargi-sprawozdania-i-dokumenty-archiwalne

* powigzar BDM z emitentami notowanymi na GPW, NewConnect, Catalyst z tytutu wykonywania na ich rzecz przez BDM funkgji animatora w celu wspomagania ptynnosci obrotu
instrumentami finansowymi- informacje znajdujg sie pod adresami:
https://www.gpw.pl/animatorzy-emitenta
https://www.gpw.pl/animatorzy-rynku
https://newconnect.pl/czlonkowie-animatorzy-rynku
https://gpwcatalyst.pl/uczestnicy-catalyst-lista-animatorow

Nadzér nad BDM sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego.
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