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KOMENTARZ PORANNY Wartosé¢ Zmiana
Udany poczatek miesigca 1D YTD
Woczorajsza sesja zakonczyta sie zwyzkg WIG20 o 1,0%, tym samym wic2o 1967,7 1,0% -0,8%
zatrzymat sie na poziomie 1967,7 pkt. Tego dnia obroty na polskich blue wiGso 23112 1,0% -0,1%
chipach wyniosty 1,1 mld PLN. Spétkami, ktore najwiecej zyskaty tego dnia mwic4o 41236 0,5% 3.7%
byty JSW 9,7%, Santander 5,8% oraz Lotos 4,3%. Z drugiej strony najwigcej sWIG80 16918,0 0.1% 5:1%
stracity takie walory jak Allegro -2,0%, Cyfrowy Polsat -1,3% oraz Orange - W'© 4 0 0
1,1%. Mniejszymi wzrostami zakonczyly si¢ réwniez notowania mWGI80 i NCIndex 22,3 0.1% 21200
sWIG80, ktdre tego dnia zyskaty odpowiednio 0,8%. Wiekszosé europejskich WG Bank s L.2% 3.2%
parkietow $wiecita sie na zielono, DAX +1,4%, CAC40 +1,2% oraz FTSE100 x:z i:‘:mia gi;gg g‘;j iij
+0,9%. Pierwszy dzien nowego miesigca przyniost wzrosty na Wall Street, |~ = R/EEE 113% 4:5%
najmocniej zyskat Nasdagq +2,6%, S&P500 +1,6% a Dow Jones +0,8%. TYM s energia 21344 2.3% 4,6%
razem inwestorzy detaliczni obrali za nowy cel, kupowanie aktywow g cames 296498 1.7% 2.7%
zwigzanych ze srebrem, tym samym notowania tego kruszcu przekroczyly w g it 38739 0.2% 0,3%
poniedziatek poziom 30 USD za uncje. Na rynkach azjatyckich Shanghai wiG Media 58925 0,3% 2,5%
Composite Index zwyzkuje o 0,7% a Nikkei idzie w gére o 0,8%. Od samego WG Paliwa 49789 2,2% 0,5%
rana kontrakty terminowe na DAX i na amerykanskie indeksy swiecg sie na WIG Spoz 41672 0,7% 14,4%
zielono. WIG Surowce 6 085,5 4,0% 8,2%
Krzysztof Tkocz WIG Telco 971,4 -1,2% -0,6%
DAX 13622,0 1,4% -0,7%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK ISEL0 e e eAL
CAC40 5461,7 1,2% -1,6%
= Millennium: raportowane wyniki za 4Q’20 zblizone do konsensusu; BUX 43703,9 0,4% 3,9%
= CCC: Szacunkowe wyniki 4Q'20/'21 znaczgco stabsze r/r (m.in. wplyw S&P500 37739 1,6% 0,5%
obostrzen) [komentarz BDM]; DJIA 30211,9 0,8% -1,3%
= LPP: Silny spadek szacunkowego EBIT 4Q'20/'21 grupy z racji obostrzeh  Nasdaq Comp 134034 2,5% 4,0%
w kanale stacjonarnym [komentarz BDM]; Bovespa 117517,6 2,1% -1.3%
= Ten Square Games: Portal Sensor Tower szacuje, ze portfolio gier spotki ~ Nikkei225 280911 1.5% 2,4%
wypracowato w styczniu okoto 9 min USD przychodéw; S ENEiE Can ST B B
= Neuca: Spétka ma umowe zakupu 50,2% akcji wtasciciela TU Zdrowie; SSLIASKZ00 Cl663.0 0.0% L2
= AmRest: Uber Eats rozpoczyna dostawy z restauracji AmRestu w Polsce; EURGL o DL FLL
. . . " " USD/PLN 3,74 0,4% 0,2%
= Quercus: Spédtka pozyskata 23,1 min PLN w wyniku emisji akgji serii D; Nepsi s gt e,
= Vivid Games: Spétka liczy na najlepszy rok w historii i rozbudowuje ¢ rusp aom - A5
portfolio tytutéw — J. Wojczakowski; USD/IPY 104,93 0.2% 1,6%
= GPW: Liczba rachunkéw maklerskich zwigkszyta sie w '20 o ponad 84
tys.; FW20
* PGNIG: Spétka planuje 23 nowe stacje tankowania CNG w "21; Wartosé Zmiana
= Jujubee (NC): Premiera gry ,Realpolitiks 2” na PC zostata przesunigta na Kurs otwarcia 1967 4 0.20%
l. pO}OWQ kwietnia; Kurs zamknigcia 1970 20 1,03%
= Media: Rzad planuje wprowadzenie podatku od reklam — DGP. RUTES i 1€ 2 Qb
Kurs max. 1978 -6 -0,30%
Wolumen obrotu 16 184 -16 783 -50,91%
Otwarte pozycje 40 379 -111 -0,27%
Indeksy GPW
Indeks Open Low High Close 1D  Obroét
WIG20 1 960,96 1 945,82 197594 1967,72 1,0% 1080
WYKRES DNIA WIG30 2 306,63 2289,14 231933 2311,18 1,0% 1118

MWIG40 4107,34 16876,32 1699148 412359 05% 110
SWIG80 16964,63 409891 412518 1691801 0,1% 24
WIG-PL 5846423 5846423 5862814 5860337 0,9% 1243

Podczas poniedziatkowej sesji srebro zyskiwato nawet 12% i znalazto sie na szczytach
z sierpnia (30 USD/oz). Kruszec stat sie nowym celem stawnej grupy WallStreetbets,
ktéra w ubiegtym tygodniu wykoleita fundusze hedgingowe z krétkich pozycji m.in. na
stawnej spotce GameStop. Wedtug forumowiczéw cena srebra jest... zmanipulowana i WG S EERIES)  GDCERES SUSE GrAEdD @EH 44
ma ukrywaé wysoka inflacje. Bloomberg podaje, ze na srebrze ciezko bedzie

przeprowadzi¢ podobng operacje, bo rynek na COMEX jest ok. 200x wigkszy i nie ma [ - e I VD
znaczacej pozycji krotkiej inwestora finansowego. Przypomina jednoczesnie, ze Alior 0 DT e LA
manllpulaq.e W 1980 roku doprowadzity do 5-krotnego wzrostu srebra (do 50 USD/0Z)  pjeqro 72,00 73674 2.0% 15,0%
cho¢ w duzej mierze wzrost ten byt spowodowany czynnikami fundamentalnymi. Asseco Poland 68,40 5677 0,6% 0,4%
cce 85,70 4702 3,6% 2,1%
Srebro spot [USD/oz] daily _ _ _ _ CD Projekt 305,80 30 780 0,2% 11,3%
[ 85 5 Curmey - Lo Priem 285297 | ! i I ! w00 Cyfrowy P. 30,14 19 276 -1,3% -0,5%
i i i [11.06h G26274%n0) [ Dino 261,40 25628 -0,5% -9,7%
o ! 4 = 34,90 4098 9,7% 34,5%
JI ‘!41 i i 2% KGHM 195,20 39 040 3,6% 6,7%
g ‘ i L i 'J*" B [k ("lf'r'"ﬂ LPP 7700,00 14 264 0,1% 7,1%
|..|"i|f' T il" f 1|0'J"'4 bl #9% Orange 6,49 8517 -1,1% -1,5%
(i e PEKAO 64,08 16 819 0,6% 4,9%
- PGE 6,79 12696 3,8% 4,5%
TR PGNIG 572 33029 1,3% 3,1%
1o PKN Orlen 57,18 24 456 2,1% -0,9%
PKOBP 29,15 36 438 0,9% 1,5%
Mg _ ! T pzu 29,87 25793 01% 7.7%
e R T [ R I e T — Santander Polska 191,90 19 610 5,8% 3,3%
oy st g 3/ e 177y o1 ' Comrghes 2021 loamber Finants L5 o oxsebzozs zozmne TAUION 2,86 5005 1,6% 4,9%
Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A. Bloomberg
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mWIG40 Surowce
Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD Cena 1D iw MTD YTD 1R
11 bit st. 486,50 1148 0,3% 2,6% Famur 2,60 1494 0,4% 15,6% Ropa Brent [USD/bbl] 56,9 1,9% 1,9% 1,9% 9,9% -2,1%
Amica 148,00 1151 6,3% 0,8% GPW 43,85 1840 -05% -4,0% Gaz TTF DA [EUR/MWh] 18,0 -10,0% -10,7% -10,0% -6,0% 83,2%
Amrest 28,10 6169 -0,9% 1,4% GTC 6,76 3282 0,6% -6,1% Gaz TTF 1M [EUR/MWh] 18,0 -10,6% -10,6% -10,6% -5,8% 83,7%
Asseco SEE 39,00 2024 0,8% -9,3% Handlowy 38,75 5063 -0,1% 10,2% CO2 [EURA] 32,8 -0,2% -0,9% -0,2% 0,7% 37,7%
Azoty 29,00 2877 0,0% 5,6% ING BSK 171,00 22247 0,0% 0,0% Wegiel ARA [USD/] 65,2 -3,8% -3,3% -3,8% -5,8% 29,4%
Benefit Sys. 835,00 2417 0,0% 0,1% Inter Cars 282,00 3995 0,0% 19,5% Miedz LME [USD/] 7 805,6 -0,7% -2,0% -0,7% 0,7% 40,6%
Biomed-L. 8,96 558 -1,5% 0,0% Kernel 55,40 4 655 1,5% 12,4% Aluminium LME [USD/t] 1970,5 -0,6% -2,5% -0,6% -0,2% 15,5%
BNP Paribas 62,00 9140 2,3% -2,5% Kety 485,00 4670 1,3% -1,3% Cynk LME [USD/] 2546,8 -0,4% -5,1% -0,4% -6,7% 15,1%
Budimex 323,00 8246 0,0% 5,0% Kruk 168,30 3200 0,6% 18,5% Otéw LME [USD/] 20210 0,6% -0,3% 0,6% 2,3% 6,5%
Celon Pharm 44,80 2016 0,9% 10,5% Livechat 108,20 2786 -3,4% 3,0% Stal HRC [USD/t] 1152,0 0,3% 8,4% 0,3% 14,6%  99,3%
Ciech 31,90 1681 1,8% -0,9% Mabion 21,75 299 0,0% 4,8% Ruda zelaza [USD/t] 168,1 0,0% -0,7% 0,0% 6,1% 128,2%
Cl Games 1,42 259 0,6% 9,4% mBank 195,60 8287 0,0% 9,2% Wegiel koksujacy [USD/] 157,8 3,5% 5,4% 3,5% 46,5% 5,2%
Comarch 195,00 1586 -0,8% 0,3% Mercator 362,00 3839 -1,9% -142% Ztoto [USD/oz] 1856,3 0,5% 0,0% 0,5% -2,2% 17,7%
Cormay 1,11 93 -2,2%  -3,5% Millennium 3,94 4775 0,4% 20,4% Srebro [USD/oz] 28,7 6,3% 13,1% 6,3% 8,6% 62,2%
Datawalk 187,50 916 1,4% -2,3% Neuca 690,00 3027 1,5% 6,0% Platyna [USD/oz] 1116,6 3,6% 1,4% 3,6% 4,1% 15,2%
Develia 2,29 1025 2,0% 16,2% PKP Cargo 13,90 623 0,7% 1,5% Pallad [USD/oz] 22450 1,7% -4,3% 1,7% -8,5% 0,9%
Dom Dev. 116,50 2938 1,3% 2,2% PlayWay 659,00 4349 3,8% 4,1% Bitcoin USD 34 005,1 -1,8% 4,0% -1,8% 17,3%  266,7%
Echo 4,28 1766 0,7% 59% TEN 515,00 3743 3,4% -6,5% Pszenica [USd/bu] 650,0 -2,0% 0,2% -2,0% 1,5% 17,4%
Enea 7,01 3095 2,2% 7,3% WP.PL 89,20 2598 0,2% -4,1% Kukurydza [USD/bu] 547,8 0,1% 7,1% 0,1% 13,2% 43,7%
Eurocash 13,71 1908 0,1% -2,4% XTB 19,25 2260 1,6% 7,5% Cukier ICE [USD/Ib] 16,2 2,0% 2,6% 2,0% 4,3% 10,3%
WIG20
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Zrédfo: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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Millennium Bank opublikowata raport za 4Q’20
Wiecej w materiale Millennium (wyniki za 4Q°20)- komentarz analityka
Wybrane dane finansowe [min PLN]
402019 4Q2020 konsensus PAP  rdznica
Wynik odsetkowy* 693 624,6 626,6 -0,30%
Wynik z prowizji 183 192,7 191,9 0,40%
Koszty ogétem 490 417,7 402,5 3,80%
Saldo rezerw** -296 -524 -494,4 6,00%
Zysk netto 27 -109,1 -116,3 -6,20%
Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétka
CECE Grupa opublikowata szacunkowe dane za 4Q’20/°21.

CCC - szacunkowe wyniki 4Q°20/°21 [min PLN]

4Q'19/20 4Q'20/'21 zmianar/r

Przychody 1974 1983 0,5%

Wynik brutto ze sprzedazy 933 906 -2,9%
SG&A + saldo PPO/PKO 874 996 14,0%
EBITDA 276 96 -65,2%
EBIT 58 -90

marza brutto ze sprzedazy 47,3% 45,7%

marza EBITDA 14,0% 4,8%

marza EBIT 2,9%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotka

BDM:

Tendencje w szacunkowych wynikach za 4Q’20/°21 (od pazdziernika’20 do stycznia’21) nie odbiegajg
znaczgco od danych, ktére przedstawiono w styczniu za okres 4Q’20 (grupa zdecydowata sie przesungc
rok obrotowy), dlatego tez traktujemy je neutralnie.

Grupa wskazata, ze w 4Q’20/°21 obserwowata caly czas mocne wzrosty w segmencie on-line, ktéry
odpowiadat za 55% przychodéw CCC (+25 p.p. r/r). Obszar zwigkszyt sprzedaz o prawie 84% r/r, a
trzycyfrowe dynamiki obserwowano na platformach ccc.eu, Modivo i DeeZee. Cze$¢ detaliczna byta
obarczona lock-downem sklepéw wielkopowierzchniowych.

Przychody wzrosty o 1% r/r do 1,98 mid PLN.

Marza brutto obnizyta sie do 45,7% (-1,6 p.p. r/r), co byto efektem zwiekszenia udziatu e-commerce w
miksie sprzedazowym oraz uwzglednieniem w analizowanym okresie stycznia, ktory zwyczajowo jest
najstabszym miesigcem w roku.

Koszty SG&A ulegty zwigkszeniu o 14% r/r do 996 min PLN, co spodtka ttumaczy przede wszystkim
rozwojem e-commerce.

EBITDA zmniejszyta sie 0 65% r/r do 96 min PLN, z kolei strata EBIT wyniosta 90 min PLN.

W podziale na formaty cze$c¢ detaliczna osiggneta 797 min PLN (-40% r/r; wptyw zamkniecia sklepéw w
zwigzku z obostrzeniami). E-commerce wykazat wzrost sprzedazy o 84% r/r do 1094 min PLN, a cze$¢
hurtowa zwigkszyta obroty do 92 min PLN (+84% r/r).

Sprzedaz poréwnywalna sieci wtasnej spadfa 0 44% r/r (vs -7% w 4Q’19/°20; sklepy, ktére mogty w petni
funkcjonowac zanotowaty Ifl = -16%).

CCC prowadzi optymalizacje sieci sprzedazy, gt. w Gino Rossi (zamknigto 36 placéwek). Na koniec
sty’21 siec liczyta 1,03 tys. sklepéw o tgcznej powierzchni 684,9 tys. mkw. (+1% r/r; +7,2 tys. mkw. r/r).
On-line:

o  E-obuwie zanotowato wzrost przychodéw r/r o 66%. W Polsce dynamika wyniosta +54% r/r, w
Europie Srodkowo-Wschodniej +51% r/r (393 min PLN), w Europie Pétnocno-Zachodniej
+134% r/r, a w Europie Potudniowej +128% r/r (144 min PLN).

o  Marza brutto podmiotu zwigkszyta sie do 42,8%, czyli o 0,4 p.p. r/r. W ujeciu nominalnym dato
to 411 min PLN.

o  EBITDA eobuwie.pl wyniosta 85 min PLN (vs 36 min PLN przed rokiem).

Wiecej w materiale CCC (szacunki za 4Q°20/21)- komentarz analityka
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Grupa opublikowata szacunkowe dane za 4Q’20/°21.

LPP — szacunkowe wyniki 4Q’20/°21 [min PLN]

4Q'19/'20 4Q'20/'21 zmianar/r 4Q'20/'21kons. Odch. 2019/20 2020/21 zmianar/r

Przychody 2724 2180 -20,0% 2484 -12,3% 9222 7934 -14,0%
Off-line 2333 1354 -42,0% - - 8141 5657 -30,5%
On-line 391 826 111,3% - - 1081 2277 110,6%

Wynik brutto ze sprzedazy 1414 1135 -19,7% 1111 2,2% 4940 4100 -17,0%

SG&A 1039 1010 -2,8% - - 3937 3829 -2,7%

Saldo PPO/PKO -80 -90 12,5% - - -124 -164 32,3%

EBIT 295 35 -88,1% 4 739,3% 879 108 -87,7%

marza brutto ze sprzedazy 51,9% 52,1% 44,7% 53,6% 51,7%

marza EBIT 10,8% 1,6% 0,2% 9,5% 1,4%

Zrédio: Dom Maklerski BDM S.A., spotka, Bloomberg

BDM:

e Spadek wynikow LPP w 4Q’20/°21 nie jest dla nas zaskoczeniem, bowiem pod presjg ograniczen
covidowych znajdowat sie najwazniejszy kanat sprzedazowy, czyli off-line (zanotowano tu mocny spadek
przychodéw). In plus odbieramy wysokie dynamiki w kanale internetowym, utrzymanie marzy brutto ze
sprzedazy i spadek kosztow SG&A na mkw.

e  Spotka wypracowafa w 4Q’20/°21 ok. 2,2 mid PLN przychodéw, co oznacza spadek o 20% r/r.

e (Czes¢ stacjonarna zmniejszyta sprzedaz o 42% r/r, co byto konsekwencjg wprowadzonych obostrzen
covidowych (w przeliczeniu na mkw. spadek o ok. 50% r/r).

e E-commerce wygenerowat 826 min PLN, czyli o 111% wiecej r/r i odpowiadat za 38% obrotow grupy (+24
p.p. r/r).

e  Spofce udato sie utrzymacé marze brutto ze sprzedazy na zblizonym poziomie r/r (ok. 52%, w naszej ocenie
Jest to efekt ,pilnowania cen” w listopadzie i grudniu), jednak z racji mniejszych przychodéw wynik brutto
wyniést 1,1 mid PLN (-20% r/r).

e Koszty SG&A uksztattowaty sie mniej wiecej na ubiegforocznym poziomie (ok. 1,01 mid PLN), co w
przeliczeniu na mkw. oznacza spadek o blisko 17% r/r.

e EBIT grupy spadt o 88% r/r do 35 min PLN.

e Powierzchnia sklepow wzrosta r/r o 17% do 1,44 min mkw.

Wg wstepnych danych za 4Q’20, bank wypracowat ok. 625 min PLN wyniku z tyt. odsetek i 193 min PLN wyniku z
tyt. prowizji. Raportowany wynik netto wyniést -109 min PLN, natomiast w ujeciu skorygowanym byt bliski 204 min
PLN.

Wedtug portalu Sensor Tower, w styczniu ,Fishing Clash” wygenerowat 8 min USD (pobrany 2,3 min razy),
Hunting Clash” 1,3 min USD (pobrany 2,3 min razy). Inne gry: ,Let’s Fish” 37 tys. USD, ,Wild Hunt” 140 tys. USD,
LSolitales” 30 tys. USD a ,Flip This House” ponizej 45 tys. USD.

Grupa zawarta przedwstgpng warunkowg umowe zakupu 32,8% akcji spotki Pomerania Investment, ktéra jest
jedynym akcjonariuszem Towarzystwa Ubezpieczen Zdrowie. Umowa warunkowa zostata poprzedzona umowami
nabycia 17,4% akcji spotki Pomerania, co oznacza, ze cata transakcja zaktada objecie przez Neuke 50,2% jej
akcji.

Cena sprzedazy 50,2% akcji wynosi 37,9 min PLN i moze zosta¢ powiekszona do maksymailnej kwoty 61,5 min
PLN w przypadku osiggnigcia przez TUZ w latach 2020-2022 okreslonego poziomu sktadki zarobionej oraz zysku
brutto.

Uber Eats rozpoczyna wspoiprace z AmRest w Polsce, dostarcza zamoéwienia z 286 restauracji pod markami
Burger King, KFC oraz Pizza Hut.

Spétka w wyniku przeprowadzonej emisji akcji serii D pozyskat 23,1 min PLN.

Deweloper gier liczy na najlepszy rok w swojej historii, rozbudowuje portfolio swoich tytutéw oraz portfolio
wydawnicze, chce przetestowac ok. 10 nowych gier i inwestuje w projekty wzmacniajgce monetyzacje gier oraz
machine learning, poinformowat ISBtech nowy prezes Vivid Games Jarostaw Wojczakowski.
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W 2020 r. liczba rachunkéw maklerskich na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie zwiekszyta sie o
ponad 84 tys. w poréwnaniu z rokiem poprzednim. Dodano, ze udziat inwestoréw indywidualnych w obrotach
podwoit sie, a obroty wzrosty o ponad 50%.

PGNIG Obrét Detaliczny - spotka zalezna Polskiego Gérnictwa Naftowego i Gazownictwa planuje inwestycje w 23
nowe stacje tankowania CNG w 2021 roku.

Grupa, w ramach rozwoj pionu oddzielen przeciwpozarowych pod markg DFM, finalizuje modernizacje linii
pozwalajacg na podwojenie produkcji w zaktadzie w Opolu. Trwa proces dalszej automatyzacji produkcji, co
dodatkowo pozwoli na zwiekszenie efektywnos$ci dziatania. taczne inwestycje spétki DFM Doors w | potroczu
r.obr. 2020/2021 wyniosty 3,5 min PLN.

Gra 'Realpolitiks 2' zadebiutuje na platformie PC w | potowie kwietnia 2021 roku. Wczesniej tj. w pazdzierniku 2020
r. spotka informowata, ze debiut gry nastgpi 5 listopada, a w grudniu ub. r. podata, iz premiera bedzie miata
miejsce w lutym 2021 roku.

Deweloper przydzielit trzem osobom fizycznych tgcznie 180 tys. nowych akcji bez prawa poboru. Wartos¢
przeprowadzonej subskrypcji akcji serii AC oraz serii AD wyniosta tgcznie 7,5 min PLN.

TDJ EQUITY Il w wyniku wezwania nabyt 21,8 min akcji spotki.

Spoétka aneksowata list intencyjny dot. sprzedazy projektu mieszkaniowego. W raporcie biezgcym nie podano
terminu waznosci aneksu.

Sieciowych sklepéw mimo kurczgcego sie rynku wcigz przybywa. Nie sg jednak rozlokowane réwnomiernie po
kraju. Zgodnie z mapg z raportu ,Route to market’ najwieksze nasycenie dyskontami wida¢ w pasie wzdtuz
zachodniej granicy, w przypadku supermarketow sytuacja jest bardziej wyréwnana, niemniej we wschodniej czesci
kraju jest ich zdecydowanie mniej, poza wyspami w postaci wigkszych miast. - Rzeczpospolita

Instytucjonalny najem mieszkan rozkwita. Coraz wiecej funduszy chce budowa¢ w Polsce portfele lokali na
wynajem, nie wszyscy deweloperzy sg jednak zainteresowani hurtowg sprzedazg. — Rzeczpospolita

Brakuje najemcéw na nowe powierzchnie. Podaz nowych biur bije rekordy. Za to popyt przezywa zatamanie z
powodu pandemii. — Dziennik Gazeta Prawna

JSW poszuka wegla koksowego na lubelskim ztozu. Prowadzimy wieloptaszczyznowg transformacje, m.in.
uaktualniamy strategie biznesowg i zdecydowanie odchodzimy od produkcji wegla energetycznego — deklaruje
Artur Dyczko, p.o. prezesa Jastrzebskiej Spotki Weglowej. JSW ma na Lubelszczyznie koncesje na
rozpoznawanie ztoza Chetm |l. Nasza strategia zaktada, ze bedziemy rozpoznawac¢ wszystkie zasoby wegla
koksowego w kraju. Bogdanka rowniez zauwazyta potencjat w tym obszarze i widzimy pole do rozméw, do
wymiany do$wiadczen i do wspétpracy - mowi. Pracujemy nad strategig i mysle, ze ogtosimy jg w potowie roku. To
zielona strategia, bo bedzie odpowiedzig na Europejski Zielony tad - dodaje. - Rzeczpospolita

Dynamika wzrostu z IV kwartatu 2020 r. powinna sie utrzymac¢ - moéwi prezes Timu Krzysztof Folta. Zarzad pracuje
nad nowa strategig, w ktoérej kluczowy bedzie 3LP. - Parkiet

Tauron, jeden z najwiekszych beneficjentéw konkurséw na dotacje unijne do budowy sieci $wiattowodowych, ktére
mozna byto zdobyé w programie operacyjnym ,Polska cyfrowa”, w drugim kwartale tego roku chce zaczg¢
$wiadczy¢ ustugi telekomunikacyjne — poinformowat "Parkiet" Lukasz Zimnoch, rzecznik prasowy Tauronu. Z kolei
z jego odpowiedzi na pytanie o udziat Tauronu w projekcie budowy sieci hurtowej Orange Polska wynika, ze taki
mariaz nie jest wykluczony. - Parkiet

KGL dostarczy wigcej folii i opakowan. Zakup zaktadu w Czosnowie, potgczenie z FFK Moulds i kolejne inwestycje
powinny przyczyni¢ sie¢ do poprawy przychodow i zyskéw grupy. Rozwdj moze za to hamowac niepewnosé
zwigzana z pandemig koronawirusa. - Parkiet

Rainbow Tours liczy, ze mimo mniejszych przychodéw w tym roku w poréwnaniu z 2019 r. uda sie wypracowaé
zysk netto. Zarzad caly czas analizuje rynek hoteli w Grecji pod katem kolejnych przeje¢. - Parkiet
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Media Podatek od reklam wraca jako sktadka solidarnosciowa. Rzad chce natozyé na wydawcow i nadawcow RTV
danine, ktéra zasili kase Narodowego Funduszu Zdrowia oraz wesprze kulture i sport. Z nieoficjalnych informacji
"DGP" wynika, ze rozwaza si¢ sktadke na poziomie 5%. Z rynku wartego ok. 8 mld PLN mozna by w ten sposéb
Sciggna¢ 400 min PLN rocznie. — Dziennik Gazeta Prawna
Banki, Banki stawiajg na sprzedaz hipotek. Wzrostu zainteresowania innymi rodzajami kredytéw raczej nikt sie nie
deweloperzy spodziewa. — Dziennik Gazeta Prawna

Zrédfo: Dom Maklerski BDM S.A., spétki, 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

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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Nota prawna:

Opracowanie nie jest podstawa zadnej rekomendacji kupna badZ sprzedazy w rozumieniu obowigzujacego prawa i nie powinien by¢ tak interpretowany. BDM nie ponosi
odpowiedzialnosci za decyzje inwestycyjne podjete na podstawie niniejszego raportu ani za szkody poniesione w wyniku tych decyzji inwestycyjnych. Materiat ma charakter czysto
informacyjny, a podmioty opisywane w opracowaniu sg dobrane subiektywnie przez autora.

Niniejszy raport zostat po raz pierwszy udostepniony klientom BDM 01.02.2021 roku, 07:37 CEST.

Raport skierowany jest do wszystkich klientéw, z ktérymi Dom Maklerski BDM S.A. (dalej: BDM) zawart Umowe o swiadczenie ustug maklerskich na podstawie Regulaminu $wiadczenia
ustug maklerskich przez Dom Maklerski BDM S.A. lub Umowe o swiadczenie ustug maklerskich dla klientow, ktorych rachunek papieréw wartosciowych prowadzony jest przez bank
depozytariusz. Niniejszy raport, przy wykorzystaniu medialnych kanatéw dystrybucji, moze dotrze¢ réwniez do innych podmiotéw na podstawie decyzji Dyrektora Wydziatu Analiz. Nie
moze by¢ on jednak publikowany badz powielany bez uprzedniej pisemnej zgody BDM, w szczegélnosci nie moze zostac przekazany lub wydany osobom w USA, Australii, Kanadzie,
Japonii.

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

Inwestor powinien mie¢ $wiadomos$¢, ze kazda decyzja inwestycyjna na rynku kapitatowym jest obarczona szeregiem ryzyk, ktére mogg finalnie skutkowa¢ poniesieniem przez niego
straty finansowej. Stopa zwrotu z poszczegélnych inwestycji moze ulega¢ wahaniom w zaleznosci od réznych czynnikéw, na ktére inwestor nie bedzie miat wptywu. Dlatego, klient
podejmujacy pojedynczg decyzje inwestycyjng powinien nie tylko sprawdzi¢ aktualnos$é i poprawnosé poszczegélnych zatozenn dokonanych przez analityka w raporcie ale i dokonaé
niezaleznej oceny i przeprowadzi¢ wtasne analizy (bazujgce takze na innych scenariuszach niz przedstawione przez analityka) uwzgledniajac poziom akceptowalnego przez siebie ryzyka.
Decydujac sie na aktywnos¢ na rynku kapitatowym, inwestor powinien uwzgledniaé, ze struktura portfelowa inwestycji (dywersyfikacja inwestycji poprzez posiadanie wiecej niz jednego
instrumentu finansowego) moze redukowac ryzyko ekspozycji na poszczegdlny instrument przynoszacy negatywng stope zwrotu w danym okresie. Jednoczesnie jednak, moze to
prowadzi¢ do ograniczenia dodatniej stopy zwrotu jaka inwestor moégtby osiggnaé na pojedynczym instrumencie finansowym w danym okresie czasowym. Inwestor powinien byé
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 ogélnodostepnych informacji, ktére BDM
uwaza za wiarygodne. Zrédta informacji wykorzystane w raporcie to wszelkie dane na temat przedmiotowych instrumentéw finansowych dostepne analitykowi, w tym m.in. raporty
okresowe i biezace spotki, raporty okresowe i biezace podmiotéw wykorzystanych do wyceny poréwnawczej, raporty branzowe, informacje prasowe, inne. BDM nie gwarantuje jednak
doktadnosci ani kompletnosci opracowania, w szczegdlnosci w przypadku gdy informacje, na ktérych oparto rekomendacje okazaty sie niedoktadne, niewyczerpujace lub nie w petni
odzwierciedlaty stan faktyczny. Przedstawione prognozy sg oparte wytacznie o analize przeprowadzong przez BDM bez uzgodnien ze spétkami 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 sporzadzony z zachowaniem nalezytej starannosci i rzetelnosci.

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

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

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

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

W opinii BDM niniejsze opracowanie zostato sporzadzone z wykluczeniem jakiegokolwiek konfliktu intereséw, ktéry mogtby wptynaé na jego tres¢. BDM posiada regulacje wewnetrzne,
ktére majg na celu zapobieganie konfliktom intereséw w przypadku rekomendacji lub innych opracowari Wydziatu Analiz. Odbiorca raportu moze zapoznaé sie z zasadami
obowigzujagcymi w BDM poprzez strone internetowa 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

* powigzarh BDM z emitentami notowanymi na GPW, z tytutu wykonywania na ich rzecz przez BDM funkcji animatora w celu wspomagania ptynnosci obrotu instrumentami
finansowymi- informacje znajduja sie pod adresem: https://www.gpw.pl/animatorzy-rynku

Nadzér nad BDM sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego.
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