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KOMENTARZ PORANNY Wartosé¢ Zmiana
Ulatujacy optymizm 1D Y1D
Wczorajsza sesja na GPW w Warszawie rozpoczeta sie w dobrych nastrojach i 600 1832,0 0.6% 14.8%
przed potudniem wzrost WIG20 przekraczat 2%. Wraz z uptywem czasu jednak 39 21153 0.7% 14.4%
optymizm ustepowat miejsca realizacji zyskow i ostatecznie WIG20 zakonczyt wicso 37258 1,0% -4,7%
sesje wzrostem o 0,6%, WIG wzrést 0,7%, mWIG40 1,0%, a sWIG80 0,7%. SWIG80 15028,1 0,7% 24,8%
Ws$réd blue-chipéw pozytywnie wyrézniaty sie banki (indeks WIG-Banki 3,1%), wic 52734,8 0,7% -8,8%
PKN Orlen (5,0%) oraz PGNIG (3,8%), tracity z kolei gtéwnie Allegro (-2,2%) oraz  wiG Banki 45654 3.1% 325%
Dino (-4,5%). Mieszane nastroje panowaly takze w Europie (DAX -0,1%, CAC - wiG Bud 3121,8 1,5% 37,0%
0,1%, FTSE -0,3%), natomiast w USA S&P wzrést 0,6%, a Nasdaq 0,2%. wic Chemia 73755 1,9% 12,1%
Publikowane indeksy PMI w USA za listopad byly lepsze od prognoz, co wic pew 2180,1 1,2% 11,4%
przetozyto sie gtdwnie na umocnienie dolara oraz ostabienie m.in. zlota i srebra. wiG Energia 18273 1,1% -6,8%
Jednoczesnie kolejna firma — brytyjska AstraZeneca - poinformowata, ze wic Games 329233 0,8% 75.4%
produkowana przez nig szczepionka na COVID-19 ma 90% skuteczno$¢. Wczoraj wic It 3704,1 -0,6% 30,7%
WIG20 z maksimum na poziomie 1,861 pkt. zblizyt sie do lipcowo-sierpniowych wiG Media 5358,3 -0,2% -0,3%
maksimow. Z kolei wzrost od poczatku listopada (w ciggu 15 sesji) wynosi juz wiG Paliwa 4429,1 4,0% -31,7%
21%. Z kolei indeksy w USA pozostajg bardzo blisko historycznych szczytéw. wiG spoz 34088 3,7% 9,0%
Dzisiaj rano nastroje sg pozytywne - NIKKEI rosnie o0 2,5%, a kontrakty terminowe wiG Surowce 4357,9 -0,9% 41,0%
na S&P sg na c. 0,7% plusie. WIG Telco 892,6 0,2% 2,2%
Michat Fidelus DAX 13127,0 0,4% -0,9%
CAC40 5492,2 0,4% -8,1%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK pUX S8 L 0126 e16 554
S&P500 3577,6 0,7% 10,7%
= COVID-19: Codzienny monitoring [tabele BDM]J; DJIA 295913 -0,7% 3.7%
= Ten Sqaure Games: Spotka w 3Q'20 wypracowata 58,8 min PLN zysku netto,  nasdag comp 118806 -0,4% 32.4%
zgodnie z oczekiwaniami [komentarz BDM]; Bovespa 107 378,9 0,6% 7.1%
= GTC: Wyniki 3Q’20 powyzej oczekiwan [komentarz BDM]; Nikkei225 255274 -0,4% 7,9%
* Forte: Finalne wyniki zgodne z szacunkami z 30.10; silniejszy spadek SSRIASN200 SS005 0500 ELCl0
zadtuZenia netto [komentarz BDM]; gote L @2 B
= Voxel: Wyniki za 3Q'20 15% powyzej oczekiwan na poziomie EBITDA, Miedz 70930 0.1% 14,9%
konferencja dzis o 12:30 [tabela BDM]; Ropa Q2. B B
= Asseco Poland, Comp, Mabion, Herkules, Pharmena, Ferrum, Eko Export, EUR/PLN 4,47 0,0% 5,1%
Rafamet, Sanok: Wyniki (w tym szacunki) za 1-3Q’20; UERIFLY S 0k Yl
= KGHM: Spotka widzi powody do optymizmu w zwigzku z popytem na miedz; SlRIAALY A @7 S
= Torpol: Grupa chce w najblizszym czasie uzupetni¢ backlog do 2,5-3,0 min URUED A1) 0% S
PLN netto: USD/IPY 103,86 0,1% -4,4%
= |dea Bank: Bank zrezygnowat z oferty publicznej akgji serii P; FW20
* BoomBit: Podsumowanie konferencji wynikowej; e il
= Archicom: Podsumowanie konferencji wynikowej za 3Q’20; -
= Torpol: Podsumowanie konferencji wynikowej [komentarz BDM]; Kurs otwarcia 1830 38 iz
. i . . . B Kurs zamknigcia 1830 10 0,55%
= Ultimate Games: Podsumowanie czatu inwestorskiego; ) ,
» Selvita: Spotki kupi chorwacki podmiot Fidelta za 31 min EUR; Kurs min. 1823 %9 i
Kurs max. 1861 39 2,14%

= Pure Biologics (NC): Spotka ustalita cene emisyjng akc;ji serii E na 90 PLN;

. . PN . ‘Wolumen obrotu 24 284 5279 27,78%
= Asbis: Wzrost sprzedazy w pazdzierniku o 12% r/r [wykres BDM]; ) ’
. K A . . . Otwarte pozycje 44 660 115 0,26%
= K2 Internet: Spotka chce w grudniu przedstawi¢ srednioterminowa strategie.
= Krynica Vitamin: FRAM FIZ zrzeka sie roszczen wobec spofki; Indeksy GPW
Indeks Open Low High Close 1D  Obroét
WIG20 1835,53 1823,32 1860,73 1832,04 0,6% 980
WYKRES DNIA WIG30 211972 210545 214407 211525 0,7% 1026

MWIG40 3709,99 14980,00 1508326 372577 1,0% 119
SWIG80 14987,72 3708,14 376098 15028,06 0,7% 46
WIG-PL 54412,15 5384085 54412,15 5384085 0,7% 1157

Mobilno$¢ Polakéw w ostatnich tygodniach zaczyna rosng¢ (dynamika ruchu sam.
osobowych -16% r/r), a w przemysle wcigz nie wida¢ wptywu obostrzen (dynamika

ruchu sam. ciezarowych +6,6%). wIG 5272128 5252964 53359,62 5273484 0,7% 1167
WIG20
Natezenie ruchu na drogach GDDKIA [% r/r] Close MC 1D YTD

Alior 17,20 2246 1,2% -40,0%

25,0% Allegro 76,60 78 381 2,2% 78,1%

20,0% cce 59,40 3259 1,2% -46,0%

CD Projekt 372,60 35814 0,1% 33,3%

15,0% A Cyfrowy P. 26,72 17 089 0,4% -4,4%

10.0% [\ Dino 260,00 25490  -45% 80,6%

’ Jsw 21,20 2489 1,9% -0,8%

5,0% KGHM 141,00 28200  -11% 47,5%

Lotos 33,44 6182 0,8% -60,0%

0,0% LPP 6 805,00 12 606 0,9% 22,8%

5,0% Orange 635 8333 -0,7% -10,8%

Pekao 58,74 15417 3,1% -41,5%

-10,0% PGE 613 11 458 1,0% -23,0%

15.0% PGNIG 4,97 28718 3,8% 14,8%

’ PKN Orlen 52,54 22472 5,0% -38,8%

-20,0% PKOBP 27,85 34813 3,8% -19,2%

Play 38,70 9854 -0,5% 10,6%

-25,0% PZU 26,80 23142 1,0% -33,1%

Santander Polska 179,60 18 353 0,8% -41,6%

osobowe ciezarowe Tauron 218 3821 11% 32,9%
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mWIGA40 WIG20 vs mWIG40 vs sWIG80 [zmiana % YTD]
Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD

11 bit st. 493,00 1164 -0,6%  23,3% Famur 1,66 954 -0,7% -44,3% ‘,f\

Amica 148,00 1151 1,4% 8,0% GPW 43,60 1830 -0,3%  10,9% \

AmRest 24,40 5357 0,8% -43,6% GTC 6,30 3059 57% -34,9%

Asseco PL 67,10 5569 -2,8% 5,4% Handlowy 34,70 4534 3,6%  -33,0%
Asseco SEE 40,10 2081 3,4%  61,7% ING BSK 157,00 20426 22% -22,5%

307
;

Azoty 25,75 2554 0,8%  -12,1% Inter Cars 236,00 3344 -21% 151%

Benefit Sys. 669,00 1936 -1,8% -24,1% Kernel 46,00 3865 5,0% 1,7%

Biomed-L. 14,60 909 -3,3% 1290,5% Kety 456,00 4390 13%  318%

BNP Paribas 50,00 7371 75% -26,5% Kruk 13260 2516 -2,1% -20,8% 10
Budimex 256,00 6536 2,4%  48,8% Livechat 95,30 2454 1,4%  120,1% v h
Celon Pharm 40,95 1843 0,1% 3,1% Mabion 24,80 341 25% -67,8% ‘N'V’ B
Ciech 31,65 1668 3,1% -20,3% mBank 167,90 7113 3,3% -56,9%

Comarch 194,00 1578 -0,3% 3,7% Mercator 465,00 4931 2,6% 4573,4%
Datawalk 198,50 970 3,1%  262,2% Millennium 2,90 3513 2,3% -50,5%

Develia 1,83 819 1,3%  -28,0% Neuca 594,00 2594 0,7% 57,1%
Dom Dev. 96,00 2421 -2,0% 15% PKPCargo 12,60 564 -1,9% -38,5%
Echo 3,82 1576 -0,8% -18,2% PlayWay 568,00 3749 0,9% 137,7% N
Enea 5,61 2474 2,1% -29.2% Ten Square 615,00 4469 2,0% 210,6% = 0 Ter
Energa 801 3317 -04% 13,1% WP.PL 79,80 2325 -15% 14,3%
Eurocash 14,37 2000 -0,1% -34,2% XTB 16,55 1943 -0,9% 319,0%
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COVID-19

Tempo nowych zarazen os/dzier

INFORMACJE ZE SPOLEK

Codzienny monitoring COVID-19.
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UE*(EO) N . . Ukraina RPA Brazylia
Niemcy Francja Belgia
23 pai 505 946 35 83034 215016 19143 22236 42032 21521 20531 17568 | 13632 | 15258 7780 1897 57028 21022
24 pai 404309 5 85317 184927 19640 1698 45422 16 660 23012 17709 | 13628 | 12474 7275 1834 47224 26979
25 pai 366 245 38 60683 170933 21273 9890 52010 14 648 19790 0 11742 | 7300 6406 1622 45157 13493
26 pai 512471 24 66 662 183914 17007 12560 26771 21325 20890 15622 | 10241 | 10273 5625 891 36728 15726
27 pai 466 893 47 74624 203936 21989 13161 33417 22449 22885 12687 | 16300 | 15663 6885 1092 43076 29787
28 pai 501 182 49 78395 219571 24988 16202 36437 21384 24700 13571 | 18820 | 12980 7790 1863 49912 28629
29 pai 542021 28 89199 247374 26829 18733 47637 19975 23065 21048 | 20156 | 13055 7641 2056 49281 26 106
30 pai 569 238 40 99325 265337 31079 19382 49215 20975 24405 23921 | 21629 | 13605 8608 1912 48120 22282
31 pai 478053 27 78157 216 464 31756 14054 35641 16 261 21915 20056 | 21897 | 11429 9058 1770 46715 18 947
1lis 459038 31 83456 217424 29905 12556 46290 14 835 23254 28704 | 17171 | 6542 8243 1371 46441 10 100
2lis 501 444 55 84873 216 685 22253 16240 52518 17958 18950 6337 | 15578 | 9252 6994 772 37592 8501
3lis 490455 26 91636 215999 28241 16545 36330 20 644 20018 5186 | 19364 | 12089 9116 1241 46033 11843
alis 592 541 31 98 163 270359 30548 31480 40558 19 454 25177 15672 | 24692 | 15731 9809 1712 50465 23976
5 lis 588225 43 126 403 270838 34502 22561 58046 18725 24138 11128 | 27143 | 13229 10138 1866 47622 24233
6lis 637077 39 126714 268 870 37802 10327 60 486 18353 23287 8703 27086 | 11552 9935 1761 49 851 16923
7lis 512523 31 126 460 277999 39809 17 005 86 852 14518 24957 6124 27875 7723 11033 1731 39118 22380
8lis 572 852 43 108 196 203 848 32614 24120 38619 11304 20572 6621 24785 3608 9647 1372 53861 10554
9lis 518188 28 142 907 168 251 25269 6522 20155 15898 21350 2393 21713 2353 8908 1247 37211 10917
10lis 526 151 26 135290 225516 35090 26 547 22180 16 262 20412 4293 25454 | 12699 10391 1729 34679 23973
11lis 678075 33 152 255 233 205 32961 22401 35879 14 454 22950 7916 25221 8925 10879 2140 58 285 48 655
121lis 563717 31 147 556 244775 37977 24738 33172 12528 33470 5002 22683 7870 11332 2338 43 861 33922
13lis 638158 24 190059 232106 40902 22261 23794 11901 27301 4619 24051 7355 12053 2213 45343 29070
14 lis 563 486 21 164728 207 987 37249 14 640 32095 10715 26 860 6268 25571 | 4199 12785 2237 41659 38307
15 lis 486 660 22 136 127 166 448 33977 3213 27228 9376 24962 4659 21854 1887 10940 1842 27095 14134
16 lis 622 962 22 165172 168 564 27352 14 580 9 406 12758 21363 1932 20816 5407 10048 1245 31997 13371
17lis 586114 13 148 034 225107 32191 26231 45522 9504 20051 2734 19152 | 4246 12177 1987 38710 35294
18lis 623 562 21 177 297 210219 34280 23727 28383 11064 19609 5182 19883 5515 12764 23888 45 439 34091
191is 693 269 29 187727 213 964 36176 24041 21150 13232 22915 4477 23975 3736 13630 2514 46182 35918
201lis 622334 42 195 690 214160 37239 22593 22882 12354 20252 3416 22 464 8543 14834 3105 46 288 38397
21lis 578 037 60 177 552 175 596 34764 13872 17881 7786 19875 3224 24213 3187 14 864 2646 45295 32622
22 lis 519 947 79 140 856 131788 28337 4377 13157 7104 18662 1875 17 856 1513 12365 2270 43652 18615
23 lis 515 982 95 187 744 128 673 22927 14 455 4452 8599 15 450 1123 15002 | 4375 11227 2080 38081 16 207
Dzieri COVID 321 321 310 299 299 275 274 299 299 295 266 264 267 265
RAZEM tys.
przypadki 59131816 87198 12417009 12502564 1431795 946822 2145171 1606905 1512516 559902 | 876333 (496638 653442 769759 9177641 6087 608
$mierci 1395865 4742 257657 302273 50453 14460 49312 43131 55327 15755 | 13774 | 7360 11423 20968 133738 169485
zdrowi 37900061 85729 4633600 3709952 584493 630375 158170 150376 3333 31130 |438868 | 405982 303782 711195 8562641 5481184
aktywne 19835890  b.d. 7525752 8490 339 796849 301987 1937689 1413398 1453856 513017 |423691 | 83296 338237 37596 481262 436 939
Zrédto: BDM, Bloomberg, Worldmeters. *- dzieri od pierwszego przypadku. **- UE27+ Szwajc./UK/Norwegia
Tempo nowych zarazeri os/dziefi w wojewédztwach
. . Wsk.
Kwaran. Za'j.ete Zajet.e poz. ALY
tozka respi. ! 100 tys.
23 pai 1305 2075 1554 1050 667 800 1207 852 741 743 558 639 401 226 365 449 13632 : 20503 697 39 22,0% 263
24 pai 1262 2026 1482 1472 645 1001 777 891 776 715 580 412 558 308 344 379 13628 | 79910 708 60 246% 27,8
25 pai 1134 1850 1119 851 585 818 1150 912 499 700 474 405 381 212 340 312 11742 : -32607 -43 36 21,9% 29,0
26 pai 1002 1654 1144 458 462 695 525 729 672 750 560 316 335 206 370 363 10241 -163 829 52 203% 30,0
27 pai 1298 3529 1884 1577 917 1421 1499 742 643 400 521 434 385 426 301 323 16300 - -3832 | 1009 79 247% 32,6
28 pai 1868 2644 2165 2885 1140 = 1860 1215 1039 901 700 360 536 395 290 442 380 18820 : 37179 640 72 31,1% 359
29 pai 1994 2255 1927 2633 857 1794 1403 1306 953 1700 549 599 482 858 525 321 20156 @ 9791 700 53 29,7% 389
30 pai 1761 3416 1914 3082 999 1554 1954 1274 1049 1455 668 607 550 358 594 394 21629 7134 813 51 27,7% 419
31 pai 2274 3138 1707 2329 1229 1700 1461 1404 1212 1559 735 831 471 612 737 498 21897 8493 700 51 36,6% 449
1lis 1493 2380 1480 843 524 1670 1734 1241 1020 1768 711 262 461 644 539 401 17171 : 65547 283 66 34,4% 47,0
2lis 1362 2218 1746 1256 737 1180 1379 1049 967 1043 572 294 355 543 582 295 15578 @ -3816 796 82 240% 489
3lis 2407 2959 2106 2114 1964 1110 551 929 1317 1290 454 551 445 316 565 286 19364  -13761 | 937 97 294% 50,1
4lis 2165 2797 2245 3952 2324 1766 1429 1280 1352 1543 747 767 644 625 622 434 24692 : -13461 494 75 357% 523
5lis 3850 2932 2342 3883 2451 1713 1663 1553 1141 805 866 950 714 902 795 578 27143 22611 460 -10 40,4% 54,9
6 lis 3942 2951 2815 2063 2512 1593 1952 1707 1451 1542 903 1013 739 580 826 497 27086 @ 2792 365 88 32,7% 56,9
7lis 4290 2998 2450 2451 2045 1549 1809 1946 1671 1794 1072 1231 765 615 679 510 27875 8308 770 110 41,7% 59,1
8lis 4245 2099 2806 1845 1799 1576 1439 1822 1335 1728 723 429 | 858 1053 558 470 24785 -34253 35 28 406% 62,0
9lis 4373 1630 2650 1983 1719 1269 1018 1260 1122 1201 819 344 591 497 694 543 21713 -31012 753  -37 50,0% 64,2
101is 4276 1982 2697 3846 2541 1401 1108 1236 1116 985 738 753 762 714 649 650 25454 30919 673 94 465% 66,5
11lis 4066 1976 2947 3081 2661 1443 792 1152 1321 1449 852 500 | 910 662 618 = 791 25221 23618 -119 77 473% 66,7
12lis 3911 1746 2132 2232 1847 1528 1083 1276 1114 831 768 825 844 943 915 688 22683 -26752 378 33 396% 650
13lis 3841 1410 2271 2866 2823 1557 1279 1264 1421 526 | 1331 920 802 402 746 592 24051 25958 399 39 41,8% 639
14lis 3453 2419 2202 2742 2794 1487 955 1162 1328 1563 1045 1177 799 695 990 760 25571 9715 22 79 456% 63,0
15 lis 3576 1642 1859 2143 2016 1389 1723 926 1046 1248 1033 685 604 725 820 419 21854 -30703 -332 -12 469% 62,0
16 lis 3322 2436 1295 2400 1784 1083 896 842 1037 1163 1110 787 557 487 | 1040 577 20816 13445 470 -11 593% 616
17 lis 2442 2272 1724 1475 | 2418 1096 738 551 | 1325 1294 1191 624 732 512 463 295 19152 -7593 575 11 456% 59,3
18lis 2214 | 3340 1608 1174 2091 1154 854 777 1313 627 1146 870 861 480 788 586 19883 427 221 3 349% 573
19 lis 4377 3041 1670 2153 1808 1288 940 1096 1499 1108 1185 945 682 517 1025 641 23975 18433 276 = -37 413% 57,8
20 lis 2666 2679 1999 2258 1626 1472 1431 840 1551 675 | 1276 860 792 722 1055 562 22464 -25467 107 55 40,8% 572
21lis 2263 3086 2213 2525 1792 1563 1257 872 | 1715 1600 1101 760 703 927 1191 645 24213 -16730 -165 -10 551% 56,7
22lis 1611 2607 1444 2070 1005 1136 1000 703 1139 900 960 391 563 865 890 572 17856 -35707 | 384 1 417% 552
23lis 694 | 2295 1401 1899 1035 906 931 540 959 795 965 364 493 455 864 406 15002 6829 140 23 |54,6% 53,0
RAZEM
przypadki 118596 107823 91340 88839 63266 59411 49675 47607 49683 44881 32344 27552 25936 23606 26667 19107 876333 | 362959 22234 2149 14,7%
$mierci 1889 1722 1658 1312 941 764 511 1040 692 836 365 496 523 390 349 286 13774
zdrowi* 58474 64074 60359 23846 32640 25028 15956 26419 21577 25860 11911 12414 11623 7945 11007 10066 419199
aktywne 58233 42027 29323 63681 29685 33619 33208 20148 27414 18185 20068 14642 13790 15271 15311 8755 443360

Zrédto: BDM, zbidr danych M. Rogalski.

*- réznice w liczbie ozdrowiercow i zgonéw

miedzy MZ a WSSE. SL- $lgskie, MZ- mazowieckie, MP- matopolskie, WP-

wielkopolskie, tD- tédzkie, DS- dolnoslgskie, POM- pomorskie, PK- podkarpackie; OP- opolskie, LP- lubelskie, SK- $wietokrzyskie, KP- kujawsko-pomorskie, ZP-
zachodniopomorskie, WM- warmirisko-mazurskie, LS- lubuskie, PO- podlaskie..
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Spotka opublikowata finalne wyniki za 3Q’20.

Komentarz BDM: wyniki sg zgodne z szacunkami z 28.10.2020 i jednoczes$nie wyraznie wyzsze od naszych
oczekiwan i konsensusu o odpowiednio 35% i 52% r/r. Jednocze$nie dtug netto spadt do 463 min PLN vs 518
min PLN w naszych oczekiwaniach (bardzo niski poziom zapaséw, dobra rotacja naleznosci) i stanowit 2,82x
EBITDA (2,59x na potrzeby kowenantoéw bankowych,).

W sprawozdaniu zarzgdu spétka wskazuje na popyt wyraznie powyzej normalnego poziomu i wysoki kurs
EUR/PLN, ktory podbit marze brutto >40% (najwyzej od 4Q’16, blisko rekordu). Wptyw EUR/PLN powyzej
pozioméw z zabezpieczen zarzgd ocenia na 2,56 min PLN w 2Q’20 i az 5,5 min PLN w 3Q’20. Drugim
czynnikiem poprawy marzy byt program poprawy efektywno$ci kosztowej wdrazany od korica 2018 roku.
Motorem wzrostu przychoddéw byt oczywiscie eksport stanowigcy 87% sprzedazy ogdtem, ale wzglednie
sprzedaz w kraju wzrostg mocniej (+70% r/r do 67,3 min PLN, eksport +25% r/r do 280 min PLN).

One-offs: zdarzenia jednorazowe, ktére zarzgd sygnalizowat juz podczas szacunkéw to wptyw z tarczy
antykryzysowej +4 min PLN (+13,9 min PLN YTD) i rezerwy na kary (-4,3 min PLN) w zwigzku z duzym
wzrostem zamoéwien w 3Q’20.

Ptynnosc¢: spétka informuje, ze w 3Q’20 zawarta porozumienie z bankami finansujgcymi, w ktérym zostaty
zmienione kowenanty dotyczgce pozioméw zadtuzenia. Poziomy te nie zostaty przekroczone na koniec 3Q’20
(DN/EBITDA 2,82x) i nie powinny zosta¢ przekroczone rowniez w nastepnych okresach. Na konferencji po
szacunkach 30.10.2020 zarzad informowat o wskaznikach do korica 1Q’21 <3,5x, a od konca 2Q’20 <3,0x.
COVID-19: Na konferencji po szacunkach zarzad wyrazat obawy, co do nowych ograniczern wprowadzanych
stopniowo w krajach (w Polsce od soboty 07.11 zamknieto sklepy meblowe, zostang otwarte 28.11 z innymi
sklepami w CH) podkreslajgc zmiany nawykéw konsumenckich ,dopoki trwa COVID-19 to ludzie kupujg
meble™ CEQO). W SZ pisze ,Jednoczes$nie, biorgc pod uwage pogarszajgcg sie z dnia na dzien sytuacje
epidemiologiczng w Europie, Zarzagd Spétki widzi realne i istotne zagrozenie, ktére moze mie¢ negatywny
wptyw na dziatalno$¢, zaréwno pod wzgledem utrzymania ptynnosci produkcji, jak i ciggtosci dostaw do
odbiorcow w Europie, na skutek ograniczeri wprowadzanych aktualnie w poszczegélnych Krajach’.
Wskazujemy, ze mimo duzego, negatywnego wplywu pandemii w 1/2Q’20 obecne wyniki spéftki, jak i
perspektywa 4Q’20 (zarzad informowal w pazdzierniku o pefnym obtozeniu zdolnosci, a EUR/PLN jest
jeszcze korzystniejszy q/q) sa powyzej wartosSci z ostatniej rekomendacji Forte Akumuluj 29,6 PLN.

Wybrane dane finansowe [min PLN]

3Q'19 3Q'20 r/r 3?;305_;2" réinica (spi‘: dzfzpafmféw) réinica 13Q'19 13Q20 r/r

Przychody 263,9 347,0 31,5% 347,0 0,0% 3318 4,6% 839,2 777,8 -7,3%

w tym plyta 15,9 17,2 8,1% 17,0 0,9% 17,2 0,0% 42,1 42,0 -0,3%
Wynik brutto na sprzedazy 97,4 140,8 44,6% 115,4 22,0% 293,6 307,2 4,6%
EBITDA 33,3 643 932% 64,0 0,4% 47,8 34,5% 93,9 1166  24,1%
EBITDA adj. 35,4 64,6 82,3% 64,5 0,1% 47,8 35,2% 104,1 113,6 9,1%
EBIT 190 50,3 2,6x 50,0 33,4 50,5% 51,2 74,6 45,8%
Zysk brutto 4,7 42,4 9x 27,3 55,3% 28,3 43,0 52,2%
Zysk netto 1,2 31,8  >25x 22,1 43,9% 9,5% 24,9 2,6x
Marza zysku brutto ze sprzedazy 36,9% 40,6% 34,8% 35,0% 39,5%
Marza EBITDA adj. 13,4% 18,6% 18,6% 14,4% 12,4% 14,6%
Marza EBIT 72% 14,5% 14,4% 10,1% 6,1% 9,6%
Marza zysku netto 0,5% 9,2% 6,7% 1,1% 3,2%
P/E12m 20,0
EV/EBITDA adj. 12m 7,9

Zrédio: BDM, spétka. *-korekta

Spotka opublikowata raport za 3Q'20. Konferencja z zarzagdem dzi$ o 12:30: link. Meeting number: 175 727
3761, Password: U3scNMPQP45

Wybrane dane finansowe [min PLN]

2018 3Q'18 4Q'18 1Q'19 2Q'19 3Q'19 4Q'19 1Q'20 2Q°20 3Q20 miana 3Q20P . o

r/r konsens
Przychody 338 385 656 49,1 466 486 673 504 526 867 « 783% 80,2 8,1%
w tym diagnostyka obrazowa 21,5 24,2 27,6 26,6 29,5 29,2 31,1 28,0 20,9 29,4 0,7%
w tym testy SARS-CoV-2 1,4 20,4*
Zysk brutto ze sprzedazy 10,8 11,5 16,9 13,0 13,7 13,6 15,4 8,1 3,0 22,3 64,4%
EBITDA 9,4 120 156 12,8 13,7 146 162 173 6,8 253 | 73,8% 22,0 15,2%
Zysk netto 4,4 6,5 8,3 5,0 55 6,0 6,4 35 1,4 11,7 | 942% 10,5 11,7%
Marza zysk brutto 32,0% 29,9% 25,8% 26,4% 29,5% 27,9% 22,9% 16,0% 58% 257%
Marza EBITDA 27,7% 31,0% 23,7% 26,1% 29,3% 30,0% 24,0% 34,4% 13,0% 29,2%
Marza netto 13,0% 16,9% 13,5% 10,1% 11,8% 12,4% 95% 7,0% -2,7% 13,5%
CFO 4,1 31 25,0 4,1 31 12,9 29,1 10,9 9,4 3,0 -76,6%
CAPEX -1,3 -1,2 71 -1,8 -7,6 5,7 -11,4 54 -5,9 -8,8 53,0%
FCF 2,9 1,9 179 23 4,5 72 17,7 55 3,5 5,8
Dtug netto 40,7 40,1 55,9 72,2 87,0 94,3 106,4 117,2 117,55 146,1 55,0%
/EBITDA 1,0 0,9 1,2 1,5 1,6 1,7 1,9 1,9 2,1 2,2
P/E12m 32,0 23,0
EV/EBITDA 12m 10,6 9,3

Zrédto: BDM, spétka. *-w pazdzierniku przychody z samych testéw 18,3 min PLN.

Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
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Spétka opublikowata wyniki za 3Q’20

Konferencja rozpocznie sie dzisiaj o 12:00 : https:/platforma.livingmedia.pl/live/201117001/

Wyniki za 3Q’2020 [min PLN]

3Q'19 3Q'20 zmianar/r 3Q'20PBDM odchyl. 3Q'20P kons. odchyl. 1-3Q’19 1-3Q'20 zmianar/r

Przychody 67,7 1793 165,0% 177,8 0,8% 177,7 0,9% 162,8 443,9 172,6%
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 64,7 172,4 166,4% 172,5 0,0% - - 155,3 426,7 174,8%
EBITDA 22,1 67,3 204,4% 64,7 4,0% 65,6 2,5% 51,0 135,7 166,1%
EBIT 21,8 66,5 205,3% 64,0 3,9% 64,1 3,7% 50,2 133,5 165,8%
Zysk (strata) brutto 22,3 65,8 195,1% 64,2 2,6% - - 50,9 133,9 162,8%
2ysk (strata) netto 18,1 58,8 223,8% 58,2 1,0% 58,3 0,8% 41,6 119,7 188,1%
Marza brutto ze sprzedazy 95,7%  96,2% 97,0% - 95,3% 96,1%
Marza EBITDA 32,7%  37,5% 36,4% 37,1% 31,3% 30,6%
Marza EBIT 32,2%  37,1% 36,0% 36,2% 30,8% 30,1%
Marza zysku netto 26,8% 32,8% 32,7% 33,0% 25,5% 27,0%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétka

BDM:

Wyniki Ten Square Games za 3Q’20 sg zgodne z naszymi szacunki i rynkowymi oczekiwaniami.
Spoétka na poziomie przychoddéw wygenerowata 179,3 min PLN, czyli o 1,56 min PLN wiecej od
podanej prognozy z poczgtku pazdziernika. Najwigkszy udziat w przychodach jak zwykle miata gra
4Fishing Clash” (92% vs 86% rok wczesniej) generujgc 164,3 min PLN (wzrost o 184% r/r), zaréwno
,Let’s Fish” jak i ,Wild Hunt” wypracowaly w tym okresie po 3,7 min PLN (odpowiednio: +3% r/r,
+58%), nowa produkcja ,,Hunting Clash” 3,4 min PLN ( deweloper podjat decyzje o dalszym
intensywnym rozwijaniu tej gry w dfugiej perspektywie czasowej i inwestowaniu w pozyskiwanie
uzytkownikéw), a pozostate tytuty 4,8 min PLN (+14% r/r). Wyniki pozostatych dwéch nowych gier —
»Flip This House" i ,,Solitales" - okazaly sie stabsze niz oczekiwano, w zwigzku z czym studio
podjefo decyzje o zaprzestaniu ich rozwijania (co prawdopodobnie bedzie sie wigzato z odpisami
na te produkcje — ich wartos¢ na koniec 3Q’20 wynosita odpowiednio 450 tys. PLN/ 363 tys. PLN).
Koszty marketingowe w 3Q’20 wyniosty rekordowe 40,4 min PLN (,Fishing Clash” = 33,4 min PLN co
oznacza spadek o 53% q/q i wzrost o 59% r/r, Wild Hunt” = 0,7 min PLN, pozostate
tytuty/wydarzenia = 6,4 min PLN). Prowizje wzrosty proporcjonalnie do przychodéw z 18,3 min PLN w
3Q’19 do 52,2 min PLN w 3Q’20, revenue share 0,4 min PLN, wynagrodzenia (1,6 min PLN —
niewiele mniej niz w poprzednim okresie).

Na poziomie EBITDA w tym okresie spotka wypracowata 67,3 min PLN (+204% r/r), EBIT wyniost
66,5 min PLN (+205% r/r), a zysk netto 58,8 min PLN (+195% r/r). W omawianym kwartale, spotka
rozpoznata czes$¢ kosztu dedykowanego programu motywacyjnego dla nowego prezesa = 6,0 min
PLN i bedzie go ponosita przez okres 36 miesiecy poczawszy od 20 maja 2020 roku.

Z wykresu zaprezentowanego w raporcie wynika, ze w pazdzierniku pfatnosci od graczy w grze
"Fishing Clash", wyniosty 56,6 min PLN, a wydatki a UA 10,4 min PLN.

W 1-3Q’20 na poziomie przychodéw spétka wypracowata 443,9 min PLN. Najwiekszy udziat w
przychodach miaty mikroptatnosci (434,7 min PLN), reklamy (7,4 min PLN), a licencje (2,9 min PLN).
Za 41,8% catosci w tym okresie odpowiadata Ameryka Péinocna, Europa (38,7%), Azja (62,7%).
Koszty wtasny sprzedazy obejmuje gtéwnie wynagrodzenia pracownikow spotki. Wzrost kosztow w
3Q’20 do 6,8 min PLN wynika ze zwigkszenia poziomu zatrudnienia w poréownywanych okresach
oraz z wigkszej liczby aktywnych projektow. Na przestrzeni 1-3Q’20 wyniést 17,2 min PLN (wzrost o
127% rir)

Wzrost kosztéw ogdlnego zarzgdu z 1,9 min PLN w 2Q’19 do 10,7 min PLN w 3Q’20 spowodowany
Jest wzmocnieniem struktur firmowych oraz uwzglednieniem czeSci kosztu dedykowanego programu
motywacyjnego dla nowego prezesa = 6,0 min PLN (koszt niegotéwkowy).

W zakresie podatku dochodowego spétka w 3Q’°20 uwzglednita ulge IP BOX, tym samym efektywna
stopa podatkowa wyniosta w tym okresie 11%.

Sposrod trzech nowych gier, ktére w ostatnich miesigcach trafity na rynek, najlepsze rezultaty w
zakresie zaangazowania uzytkownikow oraz generowania przychoddéw wykazata gra ,Hunting
Clash", ktora wypracowata w 3Q’20 przychody w kwocie 3,4 min PLN. Podjeto decyzje o dalszym
intensywnym rozwijaniu tej gry w diugiej perspektywie czasowej i inwestowaniu w pozyskiwanie
uzytkownikéw. Wyniki pozostatych dwéch nowych gier — ,Flip This House" i ,Solitales” - okazaty sie
stabsze niz oczekiwano, w zwigzku z czym Ten Square Games podjeto decyzje o zaprzestaniu ich
rozwijania. Obie gry bedg utrzymywane w najblizszej przysztosci, przy niskich naktadach osobowych.
Oznacza to wstrzymanie prac nad nowg zawartoScig i przesunigcie tworzgcych te gry zespotow do
nowych, bardziej perspektywicznych projektéw. Gry w dalszym ciggu sg dostepne dla graczy w
sklepach Google i Apple i mogg generowac przychody.

TEN na dzi$ ma pie¢ projektéw w fazie live, jeden w zaawansowanej produkcji i dodatkowo kilka na
wczesnym etapie rozwoju.

Spoétka poinformowata, ze planuje otwarcie nowego studia w Berlinie.

Na koniec 3Q’20 spétka posiadata 153,9 min PLN $rodkow pienieznych.

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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Spétka opublikowata wyniki za 3Q’20
GTC - wyniki za 3Q’20 [min PLN]
3Q'19 3Q'20 zmianar/r 3Q'20BDM odchylenie 3Qq'20 kons. PAP dchylenie

Przychody 43,3 42,9 -1,1% 42,6 0,7% 39,6 8,3%
Wynik brutto ze sprzedazy 32,7 32,3 -0,9% 31,5 2,7% - -
EBITDA 357 30,7 -14,2% 28,6 7,3% - -
EBITDA adj. 30,4 29,7 -2,3% 28,6 4,1% - -
EBIT 35,5 30,5 -14,2% 28,4 7,4% 27,3 11,7%
EBIT adj. 30,2 29,6 -2,2% 28,4 4,2% - -
Wynik brutto 26,7 21,4 -19,8% 19,3 11,0% - -
Wynik netto 20,1 17,3 -13,7% 15,6 10,8% 15,4 12,5%
Rewaluacja 53 0,9 - 0,0 -
marza brutto ze sprzedazy 75,3% 75,4% 74,0% -
marza EBITDA adj. 70,2% 69,3% 67,1% -
marza EBIT adj. 69,8% 69,0% 66,7% -
marza netto 46,3% 40,4% 36,7% 38,9%

Zrédto: Dom

BDM:

Maklerski BDM S.A., spotka

Wyniki dewelopera w 3Q’20 byty powyzej naszych oczekiwan oraz konsensusu.

Spétka wypracowata 42,9 min EUR przychodéw (-1% r/r), realizujgc marze brutto w wys. 75,4%
(wartosciowo 32,3 min EUR, negatywny wptyw COVID w wys. 2 min EUR).

Rewaluacja portfolio wyniosta jedynie 0,9 min EUR (przed rokiem 5,3 min EUR), przez co EBIT
raportowany byt bliski 30,5 min EUR, a po oczyszczczeniu 29,6 min EUR (-2,2% rir).

Wynik netto wyniést 17,3 min EUR.

Dtug netto utrzymat sie na stabilnym poziomie i byt bliski 1,06 mid EUR. W relacji do kapitatéw
wiasnych daje to 1,0x, natomiast LtV netto wyniosto 0,49x.

Grupa podata, ze na koniec 3Q’20 poziom wynajecia w obiektach biurowych uksztattowat sie na
poziomie 94% (brak problemu najemcoéw z regulowaniem czynszéw), natomiast w cze$ci handlowej
93%.

W obiektach handlowych spétka obserwowata w pazdzierniku spadek odwiedzalnos$ci oraz $redniej
wartosci obrotéw.

W 3Q’20 grupa wypracowata 2,9 mid PLN przychodéw, ok. 299,4 min PLN EBIT i 207,8 min PLN zysku netto.

Portfel zamowien grupy na 2020 rok ma warto$¢ 11,3 mid PLN (+12% r/r).

COMP Spotka opublikowata wyniki za 3Q’'20
Wyniki za 3Q’20 [mIn PLN]
3Q'19 3Q'20 zmianar/r 3Q'20 konsensus odchylenie
Przychody 183,6 156,77  -14,7% 153,4 2,1%
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 56,8 48,3 -15,0% - -
EBITDA 26,4 20,5 -22,3% 15,0 36,7%
EBIT 16,4 9,2 -43,8% 4,3 114,8%
Zysk (starta) brutto 13,5 8,8 -34,7% - -
Zysk (starta) netto j.d. 5,9 53 -9,5% 1,4 280,6%
Marza brutto 30,9% 30,8% -
Marza EBITDA 14,4% 13,1% 9,8%
Marza EBIT 9,0%  59% 2,8%
Marza zysku netto 3,2% 3,4% 0,9%
Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétka
Sanok W 3Q’20 grupa wypracowata 265,2 min PLN przychoddw, ok. 24,0 min PLN EBIT i 20,0 min PLN zysku netto.
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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W 3Q20 grupa wypracowata 37,8 min PLN przychodéw, ok. 1,6 min PLN EBIT 0,6 min PLN zysku netto.

W 3Q20 grupa wypracowata 3,0 min PLN przychodéw oraz poniosta 0,4 min PLN straty EBIT i 0,8 min PLN
straty netto.

W 3Q’20 spotka odnotowata 10,2 min PLN straty EBIT i 9,1 min PLN straty netto.

Wg szacunkowych danych za 1-3Q’20 grupa wypracowata ok. 408,8 min PLN przychodéw,, ok. 6,1 min PLN
EBIT i 3,7 min PLN straty netto.

W 1-3Q’20 grupa wypracowata 26,0 min PLN przychodéw oraz poniosta 4,0 min PLN straty EBIT i 4,3 min PLN
straty netto.

W 3Q20 grupa wypracowata 30,7 min PLN przychodéw, ok. 2,1 min PLN EBIT i 1,4 min PLN zysku netto.

Koncern widzi powody do optymizmu w zwigzku z utrzymujgcym sie popytem na miedz na rynkach $wiatowych
- poinformowat PAP Biznes prezes Marcin Chludzifski.

"Swiatowy popyt sie utrzymuje i sg powody do optymizmu. Nie mamy zadnych probleméw ze sprzedazg
produktéw. W niektorych kategoriach zapotrzebowanie sie nawet zwigksza. Jesli nie nastgpi Swiatowe
zatamanie zwigzane z sytuacjg epidemiczng i jesli pojawi si¢ powszechna szczepionka, to bedziemy
obserwowa¢ wzmozony popyt na nasze produkty” - powiedziat PAP Biznes prezes Chludzinski.

"Ceny miedzi sg teraz relatywnie wysokie, patrzgc na poziomy z pierwszej potowy roku, cho¢ w poréwnaniu z
cenami sprzed kilku lat juz takie wysokie nie sg" - powiedziat prezes KGHM.

Wskazat, ze ceny wspiera¢ moze optymizm handlowy zwigzany z koniunkturg gospodarczg na swiecie.

Grupa postawi w przysztym roku na rozwoj w obszarze zielonej energii i na projekty udostgpniania zi6z,
zwiekszajgce produkcje w kolejnych latach. Spétka jest zadowolona z wynikéw Sierra Gorda, ale to nie koniec
dziatan optymalizacyjnych w chilijskiej kopalni.

Podsumowanie konferencji wynikowej po 3Q’20 (23.11.2020)- 37 uczestnikow

BDM:

- COVID-19 bez istotnego wpltywu na biznes spotki;

- Backlog 1,98 mid PLN zapewnia prace do 2022 roku, 10% zaméwien z 2016-2017;

- aktualna rentowno$c brutto 5,5-6%;

- 2021 nie bedzie gorszy r/r;

- plan inwestycji 2020 to 28,4 min PLN;

Q&A:

- czy mozliwe jest osiggniecie 1,6 mid PLN przychodoéw z 2019 roku (prezes wcze$niej o tym sygnalizowat) ?
~,Mysle, ze bedziemy na tym poziomie, cho¢ jest ryzyko nizszych (...), rentownos¢ podobna”

- 2021 rok to wyzsze przychody i nizsza rentowno$c¢ brutto ? Nie powinno byc¢ gorzej;

- Po 2021 roku moze by¢ dziura ?Jakie jest ryzyko ,dziury” przychodowej w 2022 ? Wiele projektow juz
przygotowywanych z perspektywy 2021-2027 i ruszg jesli finansowanie bedzie domkniete. Technicznie
zamawiajgcy jest do tego przygotowany;

- bardzo dobra sytuacja ptynnosciowa ? czy PKP PLK nie zmieni pfatnosci ? Nie ma takich zamiarow
regulacyjnych;

- spotka informowata w prasie, ze ambicjg jest wzrost portfela do 2,5-3 mld PLN ? Spétka uczestniczy we
wszystkich postepowaniach je$li chodzi o realizacje robdt kolejowych, spoétka jest w kilku jeszcze
nierozstrzygnietych postepowaniach (Warszawa-Otwock, linia 38 Etk etc.) i wiele do ogfoszenia;

- Nowe przetargi PLK ? Jakie bedg odcinki ? Np. Rail Baltica, jest tych tematéw sporo. Do$¢ duzo przetargdw
przygotowanych, kilkanascie mid PLN;

- spotka walczy o utrzymanie marzy w wysokosci 5,5-6%);

- czy spétka ma plan awaryjny na 2022 ? Dzi$ spétka w stabilnej sytuacji, jesli przesuniecie kilkumiesieczne to
nie powinno to istotnie wptyngc¢ na spotke.
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Podsumowanie konferencji wynikowej po 3Q"20 (23.11.2020)

BDM:

- w 3Q’20 64% CAPEXu przeznaczone byto na gry HC;

- w 4Q’20 pojawi sige okoto 300 tys. PLN z pozyskanego dofinansowania z NCBIiR, w kolejnych kwartatach
kwota ta bedzie w granicach 300-400 tys. na kwartat (cato$¢ kwoty wynosi 3,8 min PLN) -> kwoty te bedag
pomniejszaty CAPEX;

- transakcja SuperScale bedzie rozpoznana w 4Q’20 (8,6 min PLN w przychodach finansowych);

- wzrost kosztéw osobowych z 11 min PLN w 2Q’°20 do 13 min PLN 3Q’20 zwigzany z rekrutacjg w marketingu
BI, UA, publishingu oraz przez inwestycje we wspofprace z zewnetrznymi studiami HC;

Q&A:

- spotka nie wyklucza wyptaty dywidendy z zysku za 2020 r., ostateczng decyzje w tej sprawie zarzgd podejmie
po wynikach za 4Q’20. Zdaniem zarzgdu $rodki pieniezne na koniec 2020 r. powinny pozwoli¢ zarébwno na
rozwdj biznesu i wyptate dywidendy.

- pomimo nieco wyzszych kosztéw zwigzanych z reklama, grudzierr moze by¢ dla spotki optymistyczny;

- spotka nie zamierza podwajac zatrudnienia, w obecnym sktadzie czujg sie komfortowo;

- jezeli chodzi o obnizke prowizji Apple, nie bedzie ona bezposrednio dotykata BoomBit, jednak TapNice moze
sie na nig zatapac (aby skorzystac z nizszej prowizji (156%) Apple'a deweloper w jednym roku kalendarzowym
musiat zarobi¢ mniej niz 1 min USD). Nie wiedzg, czy Google planuje ten sam ruch, jednak w mniemaniu spotki
moze miec¢ to miejsce, gdyz jeden nasladuje ruchy drugiego;

- pod koniec 2020 roku mogg zapadac decyzje co do kontynuacji niektoérych projektéw a to moze wigzac sie z
odpisami;

- zarzgd nie planuje sprzedawania swoich udziatow;

- sp6tka planuje 2 premiery gier z segmentu GaaS na poczatek 2021 roku;

- jezeli chodzi o miedzynarodowg wspofprace, posiadajg 13-14 aktywnych uméw z deweloperami;

- listopad jest trudnym miesigcem, zdaniem spétki wybory w USA wptynely na wyzsze koszty UA i na stabszg
retencje, przez co wyniki z tego miesigca mogg byc¢ nizsze;

- przychody gier wydanych na Nintendo Switch przynoszg okoto 200 tys. PLN miesiecznie;

- spadek zyskéw BoomBit w 3Q’20 wobec poprzednich okreséw tego roku to réwniez efekt tego, ze wigcej
kosztow produkcji gier zostato ujetych w rachunku zyskow i strat;

- spotka spodziewa sig, ze ok. 70% przychoddw z gry ,Hunt Royale” bedzie pochodzito z mikroptatnosci.

Podsumowanie czatu inwestorskiego po 3Q’20 (23.11.2020)

- spétka w ciggu roku wydaje Srednio ok. 100 gier na rézne platformy, gtéwnie na konsole Nintendo Switch.
Tylko pojedyncze projekty nie uzyskujg rentownosci.

- UG potrafi wygenerowac¢ na matych tytutach kilka min PLN przychodu rocznie i nie zamierzam z tego
rezygnowac. Uwaza ten segment za doskonaty poligon doswiadczalny do ksztatcenia deweloperow przy mniej
wymagajgcych projektach.

- w grupie funkcjonuje kilka spotek odpowiedzialnych za konsole, PC, a wkrotce tez projekty mobilne;

- do wiekszych tytutdw do wydania w przysztym roku zaliczajg sie m.in. UFS 2, Thief 2, UBOAT konsole, CMS
18 Nintendo, Builders of Egypt konsole;

- rekomendacja zarzgdu co do dywidendy moze wynie$¢ 1 PLN na akcje za 2020 r. Zapas gotowki pozwolitby
na wyptate nawet | 2 PLN na walor, ale spétka ma na uwadze potrzeby inwestycyjne zwigzane z nowymi
zespotami deweloperskimi, produkcjg i wydawnictwem gier oraz inwestycjami w nowe podmioty;

- spotka planuje wejs¢ mocno w duze konsole PS i Xbox. Plan zaktada, ze bedzie w tym segmencie jednym z
wiodgcych z wydawcéw w ciggu 2-3 lat. Zamierza sfinansowac to ze Srodkéw wtasnych pochodzgcych z
dziatalno$ci operacyjnej;

- Q4°20 to okres wyprzedazy, koricowka roku zazwyczaj jest bardzo dobra dla branzy;

- Consoleway - jesli chodzi o podziat przychodéw, to na podstawie uméw ramowych, zazwyczaj CW ma po
swojej stronie koszt portu, a UG finansuje wydanie gry oraz jej marketing. Z uwagi na to, ze jest to spotka z
grupy to zasady rozliczen sg bardzo korzystne, lepsze niz rynkowe. CW wydato juz 9 gier w 2020 roku, a ten
sie jeszcze nie skonczyt;

- docelowo wszystkie spotki zalezne UG wejdg na gietde. Jako pierwsza — w przysztym roku — UF Games, dalej
w przysztym roku bedg to ConsoleWay, Demolish Games, Manager Games i Games Box;

- sp6tka szuka nowych spoétek/zespotéw do przejecia w sektorze gier mobilnych;

- UG chciatoby w 2021 roku utrzymaé dynamike wzrostu, jednak baza jest wysoka.

Cena emisyjna w ofercie publicznej 600 tys. akcji serii E Pure Biologics zostata ustalona na 90 PLN. Oznacza
to, ze warto$¢ catej oferty wyniesie 54 min PLN.

Banki jednogtos$nie zaakceptowaty propozycje uktadowe grupy, w zwigzku z czym zostat przyjety uktad w
rozumieniu przepisOw prawa restrukturyzacyjnego.

Bank zdecydowat o odstgpieniu od przeprowadzenia oferty publicznej nie mniej niz 10 min i nie wiecej niz 75
min akcji serii P.
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Selvita Spétka podpisata z Galapagos NV warunkowg umowe kupna 100% udziatéw w chorwackiej spétce Fidelta za
31,2 min EUR (140 min PLN). Kupno zostanie sfinansowane ze srodkéw wtasnych w 30% oraz w oparciu o
finansowanie dtuzne w postaci kredytu (70%).

Asbis Spotka wypracowata w pazdzierniku 221 min USD przychodéw (+12% r/r).

Asbis — sprzedaz miesigczna [min USD]
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Zrédio: Dom Maklerski BDM S.A., spotka

Archicom Podsumowanie konferencji wynikowej za 3Q’20.

1. Wyniki 3Q’20/1-3Q’20 i perspektywy:

a.
b.

c.
d.

2. Q&A:

Pomimo nizszej liczby przekazan (o 20% r/r) przychody byty poréwnywalne (wzrosty cen
wydawanych lokali);
Utrzymano poziom marzy brutto w okolicy 30%;
Wzrost EBIT byt wsparty wykazanymi rewaluacjami;
Efektywna stopa podatku jest wysoka z racji rozliczenia funkcjonowania grupy (efekt
prowadzonego przegladu opcji strategicznych);
Wzrost wartosci aktywdw powyzej 1,5 mid PLN (ro$nie m.in. poziom zapasoéw do ok. 1 mid
PLN i gotowki do 250 min PLN);
Ditug netto spadt do 90 min PLN, a w relacji do kapitatéw wiasnych wyniost ok. 0,14x;
pierwsze duze pfatnosci przypadajg na przetom 2021-22 roku (mozliwe, ze spétka bedzie
chciata wyemitowa¢ obligacje na poczatku 2H'21);
Spétka wyptaci w listopadzie zaliczke na poczet przysziej dywidendy w wys. 65 min PLN
(2,5 PLN/akcje);
Obecny bank ziemi (nieruszony) opiewa na ok. 6,3 tys. lokali;
Perspektywy:

i. Grupa podtrzymuje plan wydan w '20 na ok. 1,4-1,6 tys. szt.;

ii. Nie wida¢ opdznien na budowach;

iii. Nie ma duzej liczby rezygnacji z podpisanych umow;

iv. Spotka ocenia listopad jako dobry pod katem kontraktacji (ok. 100 szt.; cel w 20

to ok. 1,2 tys. szt.);

v. Brak istotnych ruchéw cenowych m/m (+10% r/r);

vi. Klienci pytajg o wigksze mieszkania (pod wzgledem liczby pokoi i metrazu);

vii. Obecna oferta wynosi prawie 2,0 tys. lokali;

vii. W 1Q21 do oferty ma trafi¢ 450-500 mieszkan (m.in. Browary Wroctawskie,
Olimpia Port).

Wejscie na rynek warszawski — spétka na razie nie ma gruntow w Warszawie, ale analizuje
rynek i przetargi;

Obligacje na 3M — emisja pod katem biezacej ptynnosci; grupa ma korzystne warunki do
emisji takich srodkéw;

City Two — spdtka nie spodziewa sig rewaluacji z tyt. komercjalizacji (predzej z tyt. zmiany
kursu EUR/PLN); komercjalizacja przebiega planowo (prowadzone sg zaawansowane
negocjacje z trzema duzymi najemcami); do sprzedazy moze dojS¢ w 2H21 (przy
obtozeniu 80%);

Projekty PRS (build-for-rent) — spdtka przyglada sie temu rynkowi; kilka projektow z
obecnego portfolio pasuje do formuty PRS, ale nie jest to kierunek strategiczny;

Przeglad opcji strategicznych — na razie nie ma powodéw do publikowania raportu
biezgcego w tej sprawie;

Kontraktacja w listopadzie — biezgcy miesiac jest mieszany, bo sg dni bez kontraktaciji, ale
sg tez z duza przedsprzedaza; generalnie spoétka ocenia miesigc jako dosy¢ dobry;
obecnie zakontraktowanych jest ponad 60 lokali.
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Prezes UOKIK postawit zarzuty Bankowi Handlowemu i Bankowi Pocztowemu, dotyczgce nieprawidtowego
rozliczania kosztéow pozyczek i kredytdbw konsumenckich sptaconych przed terminem i niezwracania
konsumentom pienigdzy.

Spétka planuje w grudniu przedstawi¢ S$rednioterminowa strategie grupy - poinformowat podczas
wideokonferencji prezes Pawet Wujec. Dodat, ze spoétka planuje wyptate dywidendy za 2020 rok.

taczna wartos¢ aktywow pod zarzgdzaniem OFE spadta na koniec pazdziernika o 8,2% m/m do 115,6 mid
PLN - wynika z danych KNF. Alokacja w krajowe akcje spadta ponizej poziomu 75% aktywow.

Energa zakonczyta budowe drugiej Instalacji Odsiarczania Spalin (I0S Il) w Elektrowni Ostroteka B.

Columbus JV1 - spdtka zalezna Columbus Energy - zawart dwie umowy nabycia 100% udziatéw w tgcznie 13
spotkach realizujgcych projekty farm fotowoltaicznych o tacznej mocy ok. 153,87 MWp. Warto$¢ obu transakcji
to 28,6 min EUR.

Centrum Badan DNA - spétka zalezna Inno-Gene - podpisato umowe dystrybucji produktu SARS-CoV-2 RT-
LAMP Fast Detection Kit z firmg MP Extra, zarejestrowang we Francji.

Federacja Przedsiebiorcéow Polskich (FPP) pozytywnie ocenia zapowiadane przez rzad odmrozenie
dziatalno$ci sektora handlowego od 28 listopada i apeluje o szybkie wypracowanie nowych wytycznych
sanitarnych dla branzy gastronomicznej i fitness, ktérych spetnienie pozwolitoby na ponowne otwarcie ich
dziatalno$ci, podata organizacja.

Private Equity Managers oraz MCI Capital ASI, w ramach dziatan przygotowawczych zmierzajgcych do
dokonania potaczenia spétek, uzgodnity parytet wymiany akciji, ktéry zaktada, ze za 100 akcji PEM akcjonariusz
otrzyma 91 akcji MCI, podat PEM.

Branza centréow handlowych z duzg ulgg przyjeta decyzje rzadu o otwarciu galerii od soboty 28 listopada w
zaostrzonym rygorze sanitarnym, podat w swym oswiadczeniu zarzad Polskiej Rady Centréw Handlowych
(PRCH). Rzad uwzglednit przedstawiane przez najemcéw oraz wynajmujgcych dane i informacje na temat
zastosowanych srodkéw bezpieczenstwa w obiektach handlowych oraz argumenty ekonomiczne.

Po zapowiedzianym otwarciu centréw handlowych, najpilniejsze potrzeby branzy handlowej to powré6t do
niedziel handlowych w petnym wymiarze, pozostawienie otwartych galerii rowniez po $wietach, a takze ulgi
podatkowe i ZUS oraz tzw. wakacje kredytowe dla najemcow i wiascicieli centréw handlowych, poinformowat
Retail Institute.

Handlowcy cieszg sie z powrotu do pracy, restauratorzy bez przedswiatecznej gorki. Czes$¢ branz jest
zadowolona z otwarcia w kraju, ale nie moze liczyé na popyt z zagranicy. — Dziennik Gazeta Prawna

Spétka wypracowata w pazdzierniku 11,2 min PLN przychodéw (-21% r/r).

Nowym prezesem Nocowanie.pl od stycznia 2021 roku zostanie Tomasz Machata, z kolei Rafat Warecki objat
funkcje prezesa Domodi, a prezesem serwisu Homebook zostat Aleksander Kusz, prezes spétek Totalmoney i
Extradom.

Ronson Development spotka z 0.0. - Projekt 3 sp. k. - spotka zalezna Ronson Development - zawarta dwie
przedwstgpne umowy nabycia prawa wiasnosci dziatki potozonej w Warszawie, w dzielnicy Biatolgka, o
powierzchni okoto 27,5 tys. mkw. Cena nieruchomosci zostata ustalona na kwote 20 min PLN plus VAT (tj. 24,6
min PLN brutto)

Spétka otrzymata nalezno$é z tytutu zaptaconej 8 listopada 2019 r. zalegtosci podatkowej za rok 2014 r., w
tacznej wysokosci 7,8 min PLN wraz z naleznymi za ten okres odsetkami w wysokosci 651,0 tys. PLN.

Rada nadzorcza spoétki powotata Kamila Sitarza na cztonka zarzagdu z dniem 23 listopada 2020 roku.
Frankowicze znow skarzg sie na mBank. Bank twierdzi, ze respektuje prawomocne wyroki. Klienci sg innego
zdania. UOKIK przyjrzy sie sprawie. - Rzeczpospolita

Black Friday skusi miliony klientéw. Festiwal promocji przeniost sie do sieci. Ale czes¢ z nich tylko udaje okazje.
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Czarny Pigtek w tym roku przerodzit sie w caty tydzien réznych promocji i okazji. Zamkniecie wigkszosci
sklepéw w centrach powoduje, ze zakupy odbed3 sie gtdwnie internetowo. Z badania SW Research dla Allegro
wynika, ze potowa Polakéw chce kupowaé przy Black Friday, 19,6 proc. — nie, a pozostali jeszcze nie podjeli
decyzji. - Rzeczpospolita

ZatozylisSmy sobie, ze bedziemy Polimex organicznie odtwarza¢ — moze nie do takich rozmiaréw, jak dziesie¢
lat temu, ale tak by firma dawata inwestorom korzysci i zyski. Grupa jest tak skonstruowana, by osigga¢ 1,5-2
mid PLN przychodow rocznie - méwi w wywiadzie prezes spotki Krzysztof Figat. - Parkiet

Deweloperzy ochtoneli, ale wcigz budujg duzo. Po wrzesniowym rekordzie w pazdzierniku liczba mieszkan w
rozpoczynanych inwestycjach wrdcita na stabilny poziom. Rosnie za to zapas lokali z pozwoleniem na budowe.
- Parkiet

Rosnie zainteresowanie Cyberpunkiem. Ubiegty tydzien byt udany dla najwiekszej produkcji CD Projektu. Gra
okazata sie liderem sprzedazy na Steamie, a najnowszy game trailer wyswietlono ponad 20 min razy. — Puls
Biznesu

Biura tez stracg na wspolnych feriach. Kumulacja ferii w jednym terminie dla catej Polski jest nie na reke nie
tylko dla polskich hoteli i osrodkéw narciarskich, ale tez dla touroperatoréw. — Dziennik Gazeta Prawna

W nawigzaniu do raportu biezagcego nr 40/2020 zarzad informuje, ze w dniu 23 listopada otrzymat od FRAM
FIZ, w imieniu ktdrego dziata AgioFunds TFI S.A. "AgioFunds", oswiadczenia, z ktérych wynika, ze FRAM:

1. zrzeka sie roszczen wobec Spéiki objetych pozwem, o ktérym Spétka informowata, oraz

2. zapewnit, ze poza opisanymi w przedmiotowym pozwie nie posiada innych roszczen zwigzanych z
okolicznosciami i twierdzeniami podniesionymi w pozwie, jak réwniez nie posiada zadnych innych roszczen
wobec Spétki na dzien ztozenia o$wiadczenia oraz zadnych takich roszczen dochodzit nie bedzie.

Jednoczesnie Zarzad Spotki informuje, ze Spotka ztozyta FRAM w dniu 23 listopada 2020 r. o$swiadczenie,
zgodnie z ktérym Emitent zobowigzat sie nie dochodzi¢ kosztéw procesu ani podnosi¢ zadnych roszczen
zwigzanych z ustanowionym zabezpieczeniem w stosunku do FRAM.

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

Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
ul. 3-go Maja 23, 40-096 Katowice, Tel.: 032 208 14 35, analizy@bdm.com.pl

Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim 53 subiektywnymi i autoréw. O ie i zawarte w nim
nie 53 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 ia wymaga zgody raport.




bd(®

241993

WYDZIAt ANALIZ i INFORMACII:

Krystian Brymora

Dyrektor Wydziatu

tel. (+48) 501 238 443

e-mail: krystian.brymora@bdm.pl
strategia, chemia, przemyst, energetyka

Michat Fidelus
Analityk rynku akcji
tel. (+48) 666 073 972

e-mail: michal.fidelus@bdm.pl
banki, finanse

Adrian Gérniak

Analityk rynku akcji

tel. (+48) 668 516 977

e-mail: adrian.gérniak@bdm.pl

deweloperzy, handel, media

Krzysztof Tkocz

Mtodszy analityk rynku akcji
tel. (+48) 516 086 705

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

Leszek Mackiewicz

Dyrektor Wydziatu

tel. (022) 62-20-848

e-mail: leszek.mackiewicz@bdm.pl

Tomasz liczyszyn
tel. (022) 62-20-854
e-mail: tomasz.ilczyszyn@bdm.pl

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

i autoréw. O ie i zawarte w nim

Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim s3

nie sq podstawa zadnej rekomendacji kupna bad? sprzedazy w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny byé tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie catosci lub czesci

ia wymaga zgody jacych raport.
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