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KOMENTARZ PORANNY Wartosé¢ Zmiana
Powrot dobrych nastrojow 1D YTD
Wczorajsza sesja na GPW, pomimo stabego poczatku, zakonczyta sie wic2o 19861 0,3% 0,1%
nieznacznymi wzrostami indekséw. WIG20, ktory w czasie ses;ji tracit ponad  wicso 23429 0,2% 1,3%
1% ostatecznie zakonczyt sesje 0,3% wzrostem. WIG wzrost 0,1%, sWIG80 mwic4o 41918 -0,5% 5,4%
pozostat bez zmian, a jedynie mWIG40 stracit -0,5%. Ws$réd blue-chipéw swiG8o 172817 0,0% 7,4%
najwigksze wzrosty zanotowaty JSW (5,7%), Alior Bank (4,0%) i CCC Wi B @b e
(3,6%), tracity z kolei gtéwnie Allegro (-1,8%) oraz Dino (-1,6%). Na szerokim NCIndex 229D 000 0%
rynku uwage zwracal Serinus, ktory przy wysokich obrotach zanotowat WG Banki S 0.3% 7.5%
ponad 30% wzrost. Nastroje na innych rynkach europejskich byty nieco x:g z::mia Zisé’g ;;;U’ j';;u’
lepsze niz na GPW. DAX wzrdst 0,8%, CAC 0,5%, a FTSE 0,4%. Z koleiw - = 2506:1 0"4% 5:0%
USA, gdzie miato miejsce zaprzysigzenie Joe Bidena, indeksy bity kolejne o Energia 22584 0.7% 10,7%
rekordy - S&P wzrost 1,5%, a Nasdaq 2,0%. Dzisiaj poznamy kolejng porcje g games 274218 -0.2% 5,0%
danych z amerykanskiego rynku pracy oraz decyzje EBC odnosnie stop wicit 38774 -0,2% 0,4%
procentowych (konsensus nie zaktada zmian). Tymczasem z rana NIKKEI| wiG Media 5932,9 1,0% -1,8%
ros$nie o 0,8%, a kontrakty terminowe sg na nieznacznym plusie. WIG Paliwa 5200,0 -0,2% 5,0%
Michat Fidelus WIG Spoz 4127,4 -0,7% 13,3%
WIG Surowce 6174,8 1,5% 9,8%
WIG Telco 984,5 0,7% 0,8%
DAX 13921,4 0,8% 1,5%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK z;sci;‘m gg‘z‘gj g‘s‘j ‘l‘jj
= COVID-19: Codzienny monitoring [tabele BDM]; BUX 44 109;,4 _1',1% 4:9%
= Bogdanka/Enea: Szacunkowa EBITDA w 4Q'20 144,3 min PLN czyli 27% se&psoo 38519 1,4% 2,6%
powyzej konsensusu [komentarz BDM]; DJIA 311884 0,8% 1,9%
= Kernel: Spétka publikowata dane operacyjne za 2Q’20/21 (kalendarzowy Nasdag Comp 1345733 2,0% 4,4%
4Q’20) — pozytywne [tabela BDM]; Bovespa 119 646,4 -0,8% 0,5%
= Forte: Spotka zaprosita na konferencije (MS Teams) podsumowujgcg Nikkei225 285233 -0.4% 3,9%
2020 rok na pigtek 29.01.2021 na 10:00 [komentarz BDM]; e S § 5831 05% 3.2%
» Energetyka (prosumenci): Moc zainstalowana fotowoltaiki w Polsce S&P/ASX200 D) A% 2.5
wyniosta 3 661,7 MW- PSE [komentarz BDMJ; ELR/RLN s SNz UL
. . . . . . . USD/PLN 3,75 0,2% 0,3%
= Mercator: Spétka podjeta decyzje o budowie nowej fabryki rekawic Nepsi am . Py
i[lt“ldt;.lsltrieélgyﬁ]h zwiekszajgcych zdolnosci 0 26% ogdtem za 156 min PLN o5 121 0.2% 0.9%
abela ; USDIIPY 103,54 -0,3% 0,3%
= Energetyka: Zmiany taryf w ‘21 spowodujg wzrost rachunkéw za energig
0 9-10% - URE; A
= Celon Pharma: WZ spétki zdecyduje o upowaznieniu zarzadu do emisji eariosg ATIENS
akcji o wartosci 160 min EUR; DGR S et 2.31%
= ING: Odpisy dot. kredytéw CHF zwieksza koszty ryzyka w 4Q20 o ok. 250 iﬂz :nmk"'ec'a 132; _139 _%’:56:2
min PLN; Kurs max. 2001 -44 2,15%
= Votum, banki: W 4Q20 ok. 95% wyrokéw dot. kredytéw CHF bylo  wolumen obrotu 21 609 3309 -13,28%
korzystnych dla konsumentow; Otwarte pozycje 41808 657 1,60%
. !DBKM: Spotka przechowywata na koniec '20 o 16% wiecej probek niz w T —
19; . . s Indeks Open Low High Close 1D  Obrét
= PGE: Produkcja energii w PGE EO wzrosta w 20 0 16% r/r. WIG20 198349 196082 109843 108609 03% 1025
WYKRES DNIA WIG30 2 343,59 2 315,65 235554 234293 0,2% 1098

J. Biden 20.01.2021 rozpoczat wyjatkows prezydenture. Statystycznie sesja inauguracyjna MWIG40 421481 1716905 17337.28 419183 -05% 236

przynosi spadki na rynkach. Dotychczas na 14 ostatnich inauguracji tylko 5 konczyto sig SWIGB0 1731292 416093 422505 1728168 00% 40
wzrostami S&P500 (36%). Wczoraj szeroki indeks NYSE wyjgtkowo zyskat 1,4%, co jest WIG-PL 5910476 5910476 5928352 5928352 0,1% 1307
najlepszym otwarciem prezydentury od Roosevelta w marcu 1933 roku ! ,Miodowy miesigc” wiIG 58163,49 5748949 58346,05 58114,63 0,1% 1333
konczyt sie z $rednio 0,7% strata S&P500 (50% spadkowych okreséw), a rok 10% zyskiem

(64% wzrostowych). Zgodnie z cyklem prezydenckim najgorsze stopy zwrotu dajg dwa WIG20

pierwsze lata prezydentury, a najlepsze Ill rok (+15%, 86% wzrostowych okreséw). Close mc 1D YTD
Alior 18,98 2477 4,0% 11,8%
Zachowanie S&P500 na sesji inauguracyjnej prezydenta USA [%)] Allegro 73,65 75363 -1,8% -13,0%
Asseco Poland 68,00 5644 0,0% -0,1%

a,0% A% ccc 83,14 4562 3,6% -5,0%
3,0% Ta% CD Projekt 252,70 25435 1,8% -8,0%
2,0% 05% 03% 1270 Cyfrowy P. 30,88 19 749 0,6% 2,0%
1,0% 4 d Dino 259,60 25 451 -1,6% -10,3%
0,0% - JIsw 35,00 4109 5,7% 34,9%
-1,0% " 1% 2% 0.0% KGHM 198,15 39 630 1,3% 8,3%
-2,0% 0,9% 0,8% C d Lotos 43,00 7950 0,7% 3,7%
-3,0% LPP 7 765,00 14 384 0,3% -6,3%
-4,0% Orange 6,44 8452 1,0% -2,3%
-5,0% Pekao 66,70 17 507 0,5% 9,2%
-6,0% 5,3% PGE 7,18 13417 -1,1% 10,4%
§ E § -§ 5 § E ;-:‘: § % § % g § g PGNIG 5,83 33 688 -0,4% 5,2%

] 5 & £ £ 2 § & ¢ £ & 8 2 3§ PKN Orlen 60,48 25 868 -0,3% 4,8%

g = s ¢ 8 & Y9 I g 2 9 z o 5 = PKOBP 30,47 38 088 0,8% 6,1%

; T 2 5 4 g ¢ @ PZU 31,27 27 002 0,9% -3,4%

o o Santander Polska 194,20 19 845 -0,7% 4,6%
Tauron 3,12 5475 -0,5% 14,8%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A. Bloomberg
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mWIG40 Surowce

Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD Cena 1D w MTD YTD 1R
11 bit st. 478,00 1128 1,5% 0,8% Famur 2,64 1515 13% 17,1% Ropa Brent [USD/bbl] 56,0 0,1% -0,2% 8,0% 8,0% -13,4%
Amica 144,00 1120 0,0% -1,9% GPW 45,00 1889 -04% -1,5% Gaz TTF DA [EUR/MWh] 20,0 -0,9% -7,3% 4,3% 4,3% 87,1%
Amrest 28,00 6148 1,6% 1,1% GTC 6,94 3370 -0,9%  -3,6% Gaz TTF 1M [EUR/MWh] 20,0 -2,0% -11,5%  5,0% 5,0% 87,6%
Asseco SEE 39,00 2024 -25% -9,3% Handlowy 40,00 5226 -0,7% 13,8% CO2 [EURA] 32,8 -0,5% -2,2% 0,7% 0,7% 30,7%
Azoty 28,60 2837 -12% 4,2% ING BSK 173,00 22507 -1,7% 1,2% Wegiel ARA [USD/{] 67,5 -0,1% -3,9% -2,5% -2,5% 33,4%
Benefit Sys. 850,00 2460 0,0% 1,9% Inter Cars 265,00 3755 04%  12,3% Miedz LME [USDA] 80403 09% 0,6% 3,8% 3,8% 29,0%
Biomed-L. 9,02 562 -4,0% 0,7% Kernel 5530 4647 -14% 12,2% Aluminium LME [USD/t] 19795 09% -1,8% 0,3% 0,3% 9,6%
BNP Paribas 65,40 9641 2,8% 2,8% Kety 506,00 4872 2,0% 3,0% Cynk LME [USD/] 27035 17% -1,7% -0,9% -0,9% 9,6%
Budimex 330,00 8425 -2,4% 7,3% Kruk 172,40 3271 02%  21,4% Otéw LME [USD/] 20254 25% -0,5% 2,5% 2,5% 3,7%
Celon Pharm 52,00 2340 0,0%  28,2% Livechat 107,80 2776 -0,2% 2,7% Stal HRC [USD/t] 1060,0 -0,5% 0,0% 5,5% 5,5% 82,4%
Ciech 32,90 1734 -1,3% 2,2% Mabion 21,40 294 0,5% 3,1% Ruda zelaza [USD/] 168,8 -0,6% 0,0% 6,6% 6,6% 108,5%
Cl Games 1,42 259 -0,8% 9,4% mBank 210,20 8906 -0,7% 17,3% Wegiel koksujacy [USD/t] 115,9 0,8% 5,4% 14,3%  14,3% -22,3%
Comarch 194,00 1578 0,5% -0,3% Mercator 362,00 3839 -65% -142% Ztoto [USD/oz] 18739 18% 1,5% -1,3% -1,3% 20,3%
Cormay 1,25 105 -1,2% 8,7% Millennium 4,19 5083 -1,3% 28,1% Srebro [USD/oz] 26,0 3,0% 3,0% -1,6% -1,6% 46,1%
Datawalk 194,00 948 -0,5% 1,0% Neuca 689,00 3023 1,3% 5,8% Platyna [USD/oz] 11139 23% 1,3% 3,9% 3,9% 11,3%
Develia 2,27 1016 32%  152% PKPCargo 14,18 635 -0,1% 3,5% Pallad [USD/oz] 23840 08% -0,5% -2,8% -2,8% 6,8%
Dom Dev. 118,00 2976 0,0% 3,5% PlayWay 650,00 4290 -2,1% 2,7% Bitcoin USD 346245 -51% -7,1% 194% 194%  297,0%
Echo 4,22 1742 0,2% 4,5% TEN 498,00 3619 -22% -9,6% Pszenica [USd/bu] 672,8 0,1% 1,9% 5,0% 5,0% 15,7%
Enea 7,30 3223 -21% 11,7% WP.PL 89,60 2610 1,8% -3,7% Kukurydza [USD/bu] 529,0 0,6% 0,9% 9,3% 9,3% 36,5%
Eurocash 14,18 1973  -0,5% 0,9% XTB 19,90 2336 -15% 11,2% Cukier ICE [USD/Ib] 16,3 1,1%  2,7% 5,0% 5,0% 9,9%
WIG20
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INFORMACJE ZE SPOLEK
COVID-19 Codzienny monitoring COVID-19.

Tempo nowych zarazen os/dzien

RAZEM Chiny USA UE*(ED) 5 Brazylia
Niemcy

22gru 631748 78 184252 187492 13316 = 36153 11795 8544 36803 2198 | 7192 | 7891 8949 9501 23881 55202
23gru 704207 70 | 240308 196929 14008 33758 14929 9220 39237 3212 | 12358 |10898 10572 14046 24241 46696
24gru 664800 85 191398 196769 17939 26467 21634 10967 39036 2583 | 13115 | 14149 11926 14305 23924 58428
25gru 470815 77 106188 135061 19037 2140 20262 4178 32725 2342 | 9081 | 4402 11458 14796 22350 24615
26gru 516413 81 | 226273 103389 10405 13504 3093 6814 36532 784 4878 | 2706 = 8134 11552 18574 17246
27gru 431383 91 149813 97687 8937 12397 8822 5336 30501 847 3842 | 3030 6548 9502 20333 18479
28gru 497280 88 168280 117672 8581 14006 2960 8134 41385 857 3211 | 3741 4809 7458 16072 20548
29gru 735937 77 | 256202 197250 11210 19466 11395 9307 | 53135 1677 | 7624 |10862 7402 9580 20479 | 58718
30¢gru 689617 79 183543 = 249025 16202 | 49044 | 26457 12917 50023 2831 | 12780 | 16420 8404 17710 22007 55649
31gru 732572 87 | 227616 221620 23477 19367 19927 15351 55892 2254 | 13464 | 17039 10117 18000 19046 56773
1sty 541629 60 160606 171827 22210 2117 19348 5902 | 53285 1793 | 10896 | 13361 9858 16726 17080 24605
2sty 609479 63 | 299087 @ 132311 11825 10903 3466 9624 | 57724 880 7006 | 3447 5401 15002 21222 15827
3sty 525765 74 | 202763 140635 14245 10356 12489 7539 | 54990 842 5782 | 5012 4881 11859 16354 17341
asty 557947 86 185028 151027 10798 12320 4022 11489 | 58784 876 4385 | 6233 4494 12601 16584 20006
5ty 731724 64 | 230625 230606 15375 18349 20489 16343 = 60916 1848 | 7596 |12921 5625 14410 17909 56648
6sty 776435 88 | 248978 256004 20326 26663 25379 25510 62322 2997 | 14220 |17332 7226 | 21832 @ 20460 63430
7sty 791070 8 | 278899 256315 18416 | 45333 21703 16850 52618 2923 | 12119 |17773 9320 20999 18106 | 87843
8sty 906467 78 | 288698 238338 17529 19840 19814 25456 | 68053 | 2048 | 8763 |1481 5998 | 21980 & 18482 52035
9sty 752198 128 | 269626 214744 19976 22061 20177 20633 59937 1991 | 10744 | 13115 5143 | 21606 & 18820 | 62290
10 sty 649025 134 | 272087 163309 18625 948 15944 16158 | 54940 1569 | 9133 | 8449 5322 | 17421 16085 29792
11sty 617567 96 ~ 208826 142742 12530 11706 3582 24631 46169 960 4863 | 4289 4585 | 15046 12448 25822
12ty 699292 175 = 223934 201924 14242 27210 19752 25438 45533 2099 | 5394 | 9345 5393 13105 14932 | 64025
13 sty 735872 180 | 233812 212668 15773 12687 23852 | 38869 47525 2927 | 9126 |10801 6715 = 18555 11494 60899
14 sty 762236 171 | 235448 218963 17243 22998 21228 | 35878 48682 2637 | 9457 |10922 8385 18503 22203 67758
15 sty 744517 2 216769 217749 16144 19817 21271 | 40197 55757 2203 | 7958 | 8083 8620 14880 15151 69198
16 sty 655058 327 = 231042 176316 16310 14817 21406 28315 41346 2120 | 7292 | 9301 8151 13973 15051 61567
17 sty 562600 164 ~ 178236 143186 12544 11484 16642 22172 38598 1630 | 5970 | 5253 6398 12267 13962 33040
18 sty 507243 225 141649 127305 8825 9253 3736 | 33800 37535 932 3332 | 2693 3382 9010 9975 23671
19sty 599965 159 ~ 172806 170814 10496 12233 23608 34291 33355 1479 | 4890 | 7651 4231 9780 13581 62094
20 sty 696803 221 186671 218717 13568 29003 26784 | 41576 38905 3006 | 6943 | 9628 4729 12710 14404 64385
Dzieri COVID 378 378 368 357 357 333 332 357 357 353 324 325 323 358 331
RAZEM tys.

przypadki 96841631 93531 24433677 22230068 2414166 2100618 2965628 2389563 3490775 684256 | 1450747 (909131 1210854 1369426 10610632 8638249

$mierci 2074468 4801 406001 538589 83681 50010 71792 54637 93469 20572 | 34141 | 14820 22264 38854 152718 212831

zdrowi 61201737 90295 7807570 9254304 1806932 1778319 219354 150376 8492 31130 | 1207359 [767750 932809 1160412 10245741 7618080

aktywne 33565426  b.d. 16220106 12437175 523553 272289 2674482 2184550 3388814 632554 | 209247 |126561 255781 170160 212173 807338

Zrédto: BDM, Bloomberg, Worldmeters. *- dzieri od pierwszego przypadku. **- UE27+ Szwajc./UK/Norwegia. Dn. 24.11.20 w Polsce zaraportowano dodatkowe
22594 zakazen w zwigzku z poprzednimi btedami (bez tego 10 139).

Tempo nowych zarazen os/dzien w wojewddztwach [tys.]

Zajete % Zajete % Wsk. AV Dzienna Dzienna % %
DS tD POM KP PK LP ZP SK WM OP PO LS RAZEM J{UZICT s . respi. . poz. liczha liczba popul.
tézka zaj. zaj. 7d** popul. .

tys. szt. test. (+zdrowi)
21gru 4,6 52 0,20 51% 4 56% 24% 7,7
22 gru 7,2 -8,5 0,15 52% -41 54% 24% 83
23 gru 12,4 13,6 | -0,73 50% -34 53% 35% 10,9
24 gru 13,1 4,5 -0,56 49% -29 52% 37% 10,7
25gru 9,1 -185 -0,50 47% -7 52% 43% 88
26 gru 5,0 -0,8 -0,28 47% 0 52% 33% 7,7
27 gru 3,7 -11,4 0,23 47% -17 52% 27% 7.2 2,0 0,0% 3,1%
28 gru 3,2 -8,7 039 48% 13 52% 19% 58 4,3 0,0% 3,2%
29 gru 7,9 14,7 0,22 49% 5 52% 23% 8,6 8,0 0,0% 3,2%
30gru 13,0 2,5 -0,07 49% -24 52% 34% 11,9 22,0 0,1% 3,2%
3lgru 13,4 58 -0,26 48% 27 52% 25% 10,2 11,3 0,1% 3,3%
1sty 11,0 -0,2 -0,21 48% -9 53% 23% 10,1 19 0,1% 3,3%
2ty 6,9 -152 -0,16 49% -10 53% 25% 9,2 0,0 0,1% 3,3%
3sty 57 9,4 0,19 50% 14 54% 20% 7,7 13 0,1% 3,3%
4 sty 4,4 =72 0,34 51% 40 55% 17% 6,5 41,4 0,2% 3,4%
5sty 7,6 23,5 0,06 52% -13 55% 16% 93 48,0 0,4% 3,5%
6 sty 14,2 6,9 -0,13 51% -23 54% 23% 8,9 20,1 0,4% 3,6%
7 sty 12,1 -12,2 -0,33 51% -16 53% 26% 79 17,3 0,5% 3,6%
8 sty 8,8 13,7 0,05 51% 26 54% 17% 9,0 11,1 0,5% 3,6%
9 sty 10,5 L5 -0,23 51% -20 54% 18% 91 9,8 0,5% 3,7%
10 sty 9,4 -12,0 -0,18 50% 6 54% 21% 9,6 1,2 0,5% 3,7%
11 sty 4,6 -3,8 032 52% 3 55% 19% 7,1 3,0 0,5% 3,7%
12 sty 5,6 22,9 56% 11% 7,7 54,8 0,7% 3,8%
13 sty 9,1 11,3 54% 12% 9,0 51,8 0,8% 4,0%
14 sty 94 b 55% 12% 8,7 59,6 1,0% 4,1%
15 sty 7,8 =il 55% 11% 88 41,3 1,1% 4,2%
16 sty 7,4 -10,1 55% 11% 8,4 26,5 1,1% 4,3%
17 sty 6,1 -0,1 57% 11% 8.2 20,3 1,2% 4,3%
18 sty 33 -2,7 56% 13% 6,4 12,2 1,2% 4,4%
19 sty 48 12,6 55% 10% s 25,7 1,3% 4,4%
20 sty 6,9 2,4 54% 14% 10,3 46,1 1,4% 4,6%
RAZEM tys. 185,0 18% 1207,4 541,2

przypadki 451,4

$mierci 34,1

zdrowi* 207,4

aktywne i {209,2

Zrédto: BDM, MZ. *- od 20.01.21 MZ przywrdcito dane o ozdrowiericach wstrzymane 24.11.2020, rzgdowe dane nie sumujg sie po wojewddztwach, a globalna
liczba _chorych od poczgtku pandemii nie jest sumg kolejnych dni. SL- Slgskie, MZ- mazowieckie, MP- matopolskie, WP- wielkopolskie, tD- tédzkie, DS-
dolnoslgskie, POM- pomorskie, PK- podkarpackie; OP- opolskie, LP- lubelskie, SK- Swietokrzyskie, KP- kuj.-pomorskie, ZP- zach-pomorskie, WM- warm.-
mazurskie, LS- lubuskie, PO- podlaskie.. **- <27 tys. faza odpowiedzialnosci, <19 tys. strefa czerwona, <9,4 tys. strefa z6fta, <3,8 tys. strefa zielona.
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Spotka opublikowata szacunkowe dane za 4Q’20

Komentarz BDM: wyniki wyraznie lepsze od konsensusu (EBITDA +27% vs oczek.), ktéry powinien uwzglednia¢
pozytywny one-off zw. z przyznaniem dotacji z TA 4.0 (+33,7 min PLN w ESPI z 06.10.2020). Spotka przekroczyta
obnizony we wrze$niu 2020 cel produkcji wegla (7,6 min ton vs 7,4 min ton w planie). Jednocze$nie 2021 powinien
by¢ lepszy pod tym wzgledem (cel w grudniowej strategii 9,7 min ton vs tylko 8 min ton w konsensusie
Bloomberga). Zwracamy uwage, ze produkcja wegla w catym 2020 roku spadfa o 19% r/r czyli silniej niz rynek (-
14%), a zapotrzebowanie GK Enei, gt. klienta spotki, spadto o 13% r/r do 10 min ton.

Wybrane dane finansowe i operacyjne LW Bogdanka [min PLN]

3019 4Q'19 1Q'20 2020 3Q20 4qQ20 IMiana AQ20P o 2018 2019 2020 M@
GK r/r Bloom r/r
Przychody 527,8 531,7 464,1 3849 5045 4686 -11,9% 516 9% 17567 2157,9 18221  -16%
EBITDA 1769 1565 1348 863 965 1443 -7,8% 113 27% 4692  767,8 4620 | -40%
EBITDA skoryg. 1769 1565 1348 863 965 1106 -29,3% 4405 7388 4283  -42%
EBIT 779 555 449 50 08 403  -27,5% 21 8% 620 3752 910 | 76%
Zysk netto 660 448 335 32  -18 31,6  -294% 17 8% | 538 3086 665 | -78%
Marza EBITDA skoryg 33,5% 29,4% 29,0% | 22,4% | 19,1%  23,6% 251%  342%  23,5%
Marza netto 12,5% 84% 72% 08% -04% 67% 31%  143%  3,6%
Produkcja wegla MT 230 232 207 WEEN 1gaT 207 -10,8% 901 945 761  -19%
Sprzedaz wegla MT 229 230 1,92 | 160 | 218 197 -143% 894 936 7,67  -18%
Uzysk [%] 65%  62%  66% | 68%  60%
$rednia cena wegla [PLN/t] 2261 2260 2349 2342 2268 2331  32% 190,8 2254 2338 %
Dtugos¢ wyrobisk [km] 7,5 7,4 6,7 6,5 6,6 37,0 29,2
$rednia pensja [PLN/msc] 9154 16602 8665 8073 8353 9733 10302
Diug netto MPLN 2633 | -350,1 -226,6 -233,1 -308,1 1537 -350,1
P/E12m 98 11,7
EV/EBITDA 12m 1,0 12*

Zrédio: BDM, spéika. *- przy prognozowanej gotéwce netto 268 min PLN

Wybrane dane finansowe i operacyjne GK Enea [min PLN]

1Q'19 1Q'19 nmQ'19 vQ'19 1Q20 11Q'20 nmaQ'20 vQ'20
Przychody 4010 4010 4149 4232 4592 4357 4515
kwota réznicy ceny/rekompensaty 431 76 98
EBITDA 791 822 985 812 1016 806 813
Obrot -18 1 77 6 110 -70 19
Dystrybucja 249 266 290 286 307 373 316
Wytwarzanie 400 330 422 442 472 400 337
Wydobycie 219 215 178 159 129 85 111 144
Pozostate 26 34 31 -2 23 27 32
Wyfaczenia -85 -24 -12 -79 -27 -9 0
One Offs 15 74 8 79 61 38 31
EBITDA skoryg. 777 748 977 733 954 768 782
EBIT 434 440 598 385 634 -106 394
Zysk netto j. dom 246 260 386 -469 445 -544 37
Zysk netto bez odpisow 246 260 386 32 445 235 141
EBITDA Potaniec 112 82 98 65 112 102 73
KDO
Produkcja wegla netto [mIn ton] 2,5 2,3 2,3 2,3 2,1 1,6 1,8 2,1
Produkcja energii elektrycznej [TWh] 6,1 6,6 7,2 6,0 5,4 5,0 6,5
w tym OZE [TWh] 0,5 0,5 0,6 0,6 0,7 0,6 0,4
Sprzedaz ustug dystrybucji [TWh] 5,1 4,9 4,8 5,0 5,0 4,5 4,8
Sprzedaz energii i gazu detal [TWh] 54 4,8 4,9 52 5,6 4,9 51
CAPEX 563,2 485,8 522,3 609,8 564,0 599,3 524,7
Dtug netto 6525 5478 5037 6737 7595 5747 4732
/EBITDA 12m 2,68 2,06 1,69 1,98 2,09 1,59 1,37
EV/EBITDA 12m 2,6 2,5
P/E 12m adj. 2,9 3,8

Zrédto: BDM, spétka.

Wydobycie wegla energetycznego w Polsce [min ton]
2016 2017 2018 2019 2020 zmianar/r

Produkcja wegla energetycznego w Polsce 57,10 53,00 51,30 49,50 42,72 -14%
PGG (+KHW) 33,07 28,10 29,70 29,50 24,50 -17%
LWB 9,04 9,05 901 945 7,61 -19%
Tauron 637 645 501 378 4,49 19%
Isw 526 4,09 4,67 455 420 -8%
inni 336 531 291 222 1,92 -13%

Zrodio: BDM, spotki.

Energetyka Zmiany taryf na '21 spowodujg wzrost rachunkéw za energie elektryczng o 9-10% - poinformowato URE w
komunikacie.
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Spotka zaprosita na konferencje (MS Teams) podsumowujgcg 2020 rok na pigtek 29.01.2021 na 10:00.

Komentarz BDM: spodziewamy sie, ze zgodnie z praktykg rynkowg spotka opublikuje szacunkowe dane za 4Q’20
w czwartek 28.01 po sesji. Zgodnie z rekomendacjg z grudnia 2020 Forte Akumuluj 43,9 PLN liczymy, ze bedg
one rekordowe przy konsensusie zaktadajgcym spadek EBITDA q/q. Niemniej przedtuzony lockdown w
Niemczech, co najmniej do 14.02.21, wptynie na staby 1Q’21, gdzie sprzedaz prawdopodobnie przesunie sie na
kolejne okresy (casus obostrzen z wiosny’20- branza meblowa nieoczekiwanie stata sie beneficientem pandemii i
zmiany nawykoéw konsumenckich,).

Moc zainstalowana fotowoltaiki w Polsce wyniosta 3 661,7 MW wedtug stanu na 1 grudnia 2020 r., wynika z
danych przekazanych do PSE.

Komentarz BDM: dzigki programowi ,M6j Prad” (dotacja 5 tys. PLN dla mikroinstalacji) w Polsce w ostatnim roku
przybyto 1,2 GW mocy w fotowoltaice. Drugie tyle dotozyt rozwéj komercyjnych instalacji (>50kW) osiggajgc
tacznie 3,7 GW, co wyraznie przekroczyto oczekiwania rynku/rzgdu (w KPEIK/PEP zakiadano 2,29 GW na koniec
2020 roku). Program dofinansowania do mikroinstalacji wyczerpat sie 06.12.2020. Rynek czeka na nowe
mechanizmy.

Rozwéj PV w Polsce [MW]
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Zrédto: BDM, spétki

Zarzad Mercator Medical podjgt decyzje o wyrazeniu zgody na przeprowadzenie i sfinansowanie ze $rodkéw
wlasnych Mercator Medical Thailand (MMT) projektu inwestycyjnego obejmujgcego budowe fabryki rekawic
nitrylowych w Tajlandii, podata spétka. Budzet inwestycji wynosi ok. 155,95 min PLN. Emitent zaktada, ze nowa
fabryka uzyska petng zdolno$¢ produkcyjng w 1H’22..

Nowa fabryka Mercator Medical w Tajlandii bedzie wytwarzaé ponad 0,8 mid wysokomarzowych rekawic
industrialnych rocznie, a taczne moce produkcyjne grupy przekroczg 3,9 mld rekawic rocznie, podat Mercator.
Budowa nowego zaktadu produkcyjnego to pierwszy duzy element strategii rozwoju 2021+. "Jestedmy bardzo
zadowoleni z wynegocjowanego zakupu nowych linii produkcyjnych, dzigki czemu nowy zakftad bedzie mégt
wystartowa¢ bardzo szybko - na przetomie 2021/2022, aby korzysta¢ na wysokich cenach rekawic. Obserwujemy
ogromny, niezaspokojony globalny popyt na rekawice jednorazowe, ktéry jest szacowany na ponad 200 mid sztuk
rocznie, czyli 40% obecnych $wiatowych mocy produkcyjnych. Krytycznie niskie pozostajg takze poziomy zapaséw
we wszystkich krajach, dlatego tez spodziewamy sie dobrej koniunktury" - CEO.

"Nowy zakfad produkcyjny to pierwszy duzy element naszej strategii rozwoju 2021+. Kolejne bedziemy
sukcesywnie ogtasza¢. Moge zapewni¢, ze pracujemy nad duzymi projektami, istotnie zwiekszajgcymi
wielokierunkowo potencjat biznesowy Grupy Mercator Medical" - CEO

Zdolnosci produkcyjne Mercator

min/ min/ koszt MPLN/100 uwagi
msc rok MPLN min rekawic 8!
Nowa fabryka L .
(rozbudowa w Tajlandii 1H'22) 65 780 156 20,00 rekawice industrialne
Fabryka w Tajlandii 100 1200 30 250 rekawice medyczne; kupno fabryki w 2006 roku
(2006 i rozbudowa 2015) ’ (od B-Care) 5 lini i rozbudowa w 2012-2015 o 4 linie produkcyjne
. " rekawice medyczne, rozbudowa fabryki w Tajlandii
E
abryka Il w Tajlandii 150 1800 107 5,94 o 8 linii produkcyjnych- decyzja 09.11.2015 roku,
(rozbudowa 2018)
uruchomiona 10.2018
Dotychczasowe zdolnosci 2020 250 3000 137 4,57
Zdolnosci po rozbudowie 315 3780 293
zmiana 26% 26%

Zrédfo: BDM, spétka
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Spotka publikowata dane operacyjne za 2Q'20/21 (kalendarzowy 4Q’20). Petne wyniki finansowe opublikuje
26.02.2021 przed sesja.

Dane operacyjne [tys. ton]

kalendarzowy 1Q'18 nmQ'is  IvQ'is 1Q'19 1Q'19  mQ'19 1va'19 1Q'20 11Q'20 1Q'20 1vQ'20
obrotowy Q42018 Q12019 Q22019 Q32019 Q42019 Q12020 Q22020 Q32020 Q42020 Q12021 Q22021
Przerdb stonecznika 834,0 4186 9406 9082 8962 6287 95,0 940,7 9160 6626 10013
Sprzedaz oleju 416,9 404,9 379,4 389,6 445,3 301,5 346,5 380,9 489,0 296,2 425,3
Handel zbozem 1572,9 26754 2857,7 21165 2472,0
Ukraina 10319 13828 17458 1527,4 14376 1621,0 2262,7 21546 18635 21257 23953
Rosja
Pozostate 541,0 1292,7 1119 589,1 1034,4
Terminale eksportowe 1611,7 1588,7 1718,2 1406,6 1299,5
Ukraina 11451 9826 12567 1170,6 1196,4 11952 1692,2 1937,5 1841,1 18686 23829
Rosja 466,6 6061 4615 2360  103,1
Zboze i oleiste w silosach lagdowych 52,2 1558,3 2282,1 3551 80,6 1959,0 20365 1245 37,9 12546 2379,4
r/r
Przeréb stonecznika 0% -23% 3% 7% 7% 50% 1% 4% 2% 5% 5%
Sprzedaz oleju 30% 3% 29% 40% 7% -26% -9% -2% 10% -2% 23%
Handel zbozem 64% 232% 142% 95% 57%
Ukraina 20% 86% 54% 63% 39% 17% 30% 41% 30% 31% 6%
Rosja
Pozostate
Terminale eksportowe 13% 23% 4% 7% -19%
Ukraina 3% 17% 12% 17% 4% 22% 35% 66% 54% 56% 41%
Rosja 48% 34% -12% -54% -78%
Zboze i oleiste w silosach lgdowych -1% 12% 36% 111% 54% 26% -11% -65% -53% -36% 17%

Zrédto: BDM, spétka

W 4Q’20 ok. 95% sadowych wyrokéw w sprawach kredytéw indeksowanych czy denominowanych do franka
szwajcarskiego byto korzystnych dla konsumentéw - wynika z przygotowanego dla PAP Biznes zestawienia Votum
Robin Lawyers.

Spoétka przechowywata na koniec 2020 roku fgcznie 390,3 tys. prébek krwi pepowinowej lub tkanek wobec 336,6
tys. przed rokiem, co oznacza wzrost o 16%.

Akcjonariusze grupy zdecydujg 16 lutego o upowaznieniu zarzadu do podwyzszenia kapitatu zaktadowego w
ramach kapitatu docelowego poprzez emisje do 15 min akcji - wynika z projektéw uchwat na WZ. Zarzad planuje
pozyska¢ co najmniej 160 min EUR. Akcjonariusze zagtosujg takze ws. ustalenia programéw motywacyjnych na
lata 2021-2030.

Dodatkowe odpisy banku z tytutu strat oczekiwanych na portfelu kredytéw hipotecznych indeksowanych do franka
szwajcarskiego zwiekszg koszty ryzyka w 4Q’20 o ok. 250 min PLN.

Firmy zrzeszone w Zwigzku Polskich Pracodawcéw Handlu i Ustug (ZPPHiU) oczekuja, ze rzad potwierdzi swoje
zapowiedzi i stworzy im warunki, by mogty otworzy¢ sklepy 1 lutego, poinformowat Zwigzek.

Platforma handlu internetowego AliExpress planuje wraz z CaiNiao i polskimi partnerami uruchomi¢ prébny projekt
wlasnych automatéw do odbierania paczek - poinformowat PAP Biznes w wywiadzie Gary Topp, prezes
AliExpress na Europe Srodkowo-Wschodnig. Dodat, ze od wiosny spétka chce zagwarantowaé uzytkownikom 15-
dniowg dostawe z Chin.

Produkcja energii elektrycznej w PGE Energia Odnawialna w 2020 r. wyniosta ok. 2.665 GWh netto, czyli o ponad
16% wigcej r/r.

Deweloper rozpoczat przedsprzedaz 629 mieszkan w inwestycji Osiedle Horizon przy ul. Starowiejskiej w
Gdansku. Osiedle bedzie budowane w dwéch etapach.

Deweloper rozpoczat sprzedaz 178 mieszkan dostepnych w kolejnym etapie katowickiej inwestycji Francuska
Park. W tej czesci projektu powstanie dziewigciokondygnacyjny budynek. Planowany termin oddania trzeciego
etapu inwestycji Francuska Parki VI do uzytkowania to 1Q’'23.

Juroszek Investments sp. z 0.0. zbyta w dn. 20.01.2021 ok.300 tys. akcji spétki po cenie 40 PLN/walor.

Odwiedzalno$¢ w obiektach handlowych w okresie 11-17 stycznia w dni handlowe wyniosta $rednio 49%
ubiegtorocznej wartosci w analogicznym okresie, podata Polska Rada Centréw Handlowych (PRCH).
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Grupa planuje zatrudni¢ w tym roku do 950 osob, poinformowat Marcin Gruszka z biura prasowego firmy. Allegro
planuje takze zmieni¢ siedzibe - w 2Q’21 ma zosta¢ otwarty biurowiec w Poznaniu, w ktérym Allegro bedzie
najemcg (z 26 tys. mkw. powierzchni biurowej brutto), jak podata firma doradcza Cresa, ktéra reprezentuje
najemce.

Deweloperzy ukonczyli budowe 430 tys. mkw. powierzchni w 2020 roku w ramach wielkopowierzchniowych
obiektow handlowych, a takze centrow codziennych zakupoéw, tzw. centréw convenience, wynika z danych JLL.
41% ukonczonej powierzchni zostato oddanej do uzytku w ramach parkéw handlowych, a kolejne 28% w centrach
convenience. Centra handlowe, ktére wcigz sg najpopularniejszym formatem w Polsce, odpowiadaty za 20%
nowej podazy. W rezultacie catkowita powierzchnia handlowa w Polsce na koniec roku osiggneta poziom blisko 16
min mkw.

Live Motion Games w drugiej potowie lutego br. przeprowadzi publiczng emisje akcji, z ktérej srodki przeznaczy na
dalszy rozwoj. Spétka finalizuje takze prace nad dokumentem informacyjnym, ktéry chce ziozy¢ do GPW w
zwigzku z planowanym na | pot. br. debiutem na rynku NewConnect.

Najnowsze dane potwierdzajg, ze wprowadzone przez Generalng Dyrekcje Drog Krajowych i Autostrad (GDDKIA)
w styczniu 2019 roku nowe zasady waloryzacji kontraktdw dziatajg i odzwierciedlajg ogding sytuacje rynkowsa,
ocenita Dyrekcja. Warto$¢ koszyka waloryzacyjnego stabilizuje sig, a obecna dynamika zmian obrazuje sytuacje
na rynku, podkresla instytucja.

Sprzedaz ubran i butdw przez wirusa spadta o 6 mld PLN. Branza ma za sobg najgorszy rok w historii ze
spadkiem sprzedazy o ponad 22%. W tym roku spodziewane jest juz odbicie, a do Polski wchodzg nowe marki. -
Rzeczpospolita

Rezerwy na franki drenujg zyski bankéw. Rosnaca liczba spraw sgdowych i niekorzystnych dla bankéw wyrokéw
powoduje, ze branza wyraznie zwieksza rezerwy na ryzyko prawne. - Rzeczpospolita

OFE aktywnie handlowaty spétkami notowanymi na GPW. W minionym roku OFE chetnie pozbywaty sie akciji
spotek w ramach ogtoszonych wezwan do sprzedazy akcji. Nie brakowato tez firm, w ktérych zwiekszaty swoje
zaangazowanie. - Parkiet

Biomed Lublin odkrywa karty. Trwajg prace nad lekiem na COVID-19, ale to nie on stanowi podwaliny
strategicznych planéw biotechnologicznej spéiki. - Parkiet

Z naszej perspektywy nie ma argumentéw przemawiajgcych za przediuzaniem stanu zamrozenia. Decyzja musi
zapas¢ na dniach, by udato sie odrobi¢ cho¢ czes¢ strat. Tym bardziej ze ten moment roku jest szczytem sezonu -
méwi czionek zarzadu Benefit Systems Bartosz Jozefiak. — Dziennik Gazeta Prawna

Ministerstwo Aktywow Panstwowych zbiera uwagi firm gérniczych na temat umowy spotecznej i zwigzkowych
propozycji. Tauron i Bogdanka juz sie nimi podzielity. — Puls Biznesu

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

Krystian Brymora

Dyrektor Wydziatu

tel. (+48) 501 238 443

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

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

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

Adrian Gérniak

Analityk rynku akcji

tel. (+48) 668 516 977

e-mail: adrian.gérniak@bdm.pl

deweloperzy, handel, media

Krzysztof Tkocz

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

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