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KOMENTARZ PORANNY Wartosé Zmiana
Sektor finansowy liderem wzrostéw 1D YTD
Woczorajsza sesja przyniosta solidny wzrost WIG20. Blue chipy wzrosty o wicz2o0 2004,5 1,5% 1,0%
1,5% i przebity poziom 2000 pkt. (finalnie zamknety sie na 2005 pkt.). wiGso 23810 2,0% 2,9%
Wzrostom w WIG 20 przewodzity banki — Alior zyskat ponad 10%, mwiG40 44258 3,2% 11,3%
Santander niemal 8%, a PKO BP 6,5% (sektorowo WIG-Banki +6,5%). swiG8o 179825 0.1% 11.7%
Ponad 3% zyskat mWIG40 (tu warto wyrézni¢ mBank i Millennium), a WG il A7l 4%
sWIG80 podnidst sie o 0,1%. GPW wypadta znacznie lepiej niz duze NCIndex 0.0 R0:500 S0
. . . . . . . . i 0/ 0,
europejskie indeksy, bowiem FTSE zamknat sie na symbolicznym minusie, mz :azk' izgzé g'Z;’ igi;
a DAX stracit 0,3%. Bez wiekszych ruchéw obyto sie w USA, gdzie S&P500 e ' b 7
. o . . . Lz . LS. WIG Chemia 8612,3 0,8% 11,9%
stracit 0,1%. Na rynkach azjatyckich wigkszos¢ gietd dzisiaj spada. W - e DE AE
!(alendar!um makro czgka_Jq nas dzisiaj dang o inflacji w Wielkiej Brytan_nZ WIG Energia 2157.2 1.2% 5.79%
|nforma91e o] ;atrudp[enlu i ’wynagr(.)dzenle.ich w Polsce oraz Wynlk_l WIG Games 30806.9 1,5% 6.7%
sprzedazy detalicznej i protokét z posiedzenia FOMC w USA. Warto tez wir 40710 0.3% 5.4%
zwracaC uwage na rozkrecajacy sie powoli sezon publikacji sprawozdan za wic media 6180,7 1,8% 2,3%
4Q’20/°20 (dzisiaj wstepnymi wynikami pochwalito si¢ PKO BP). WIG Paliwa 5244,3 0,9% 5,8%
Adrian Goérniak WIG Spoz 4 400,4 2,7% 20,8%
WIG Surowce 6133,2 -0,4% 9,0%
WIG Telco 938,6 0,2% -3,9%
DAX 14 064,6 0,4% 2,5%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK z;scit"“ g;zgz iij jéj
) 470 /0
= PKO BP: Zysk netto w 4Q20 wyni6st 626 min PLN (-13% r/r, -12% kw/kw) i byt zgodny z g ;x 449417 10% 6.9%
konsensusem [komentarz BDM]; - : :
= Ambra: wyniki w 2Q’20/21 poréwnywalne r/r; AR ekt O’SZA’ 4’8?’
= Energetyka/PGE (offshore): Cena maksymalna za e.e. z offshore wynosi 301,55 PUIER S e 00 S0
PLN/MWh- projekt rozporzadzenia MS (niska ale uzasadniona spadkiem kosztu kapitatu) ~Nasdag Comp 14.064,1 -0.2% 9.1%
[komentarz BDM]; Bovespa 119 428,7 0,1% 0,3%
= Ciech: Grupa rozbuduje moce produkcyjne szklistego krzemianu sodu do 240 tys. ton; Nikkei225 30 084,2 1,9% 9,6%
= Selena: Jacek Michalak zastgpi od 1 marca Krzysztofa Domareckiego na stanowisku —shanghai Comp. 3603,5 2,0% 3,8%
prezesa spoki; S&P/ASX 200 6 868,9 0,9% 4,3%
= Pozbud: spétka pracuje nad portfelem zlecen w segmencie stolarki; dobre perspektywy EURPLN 248 0.2% 17%
ma segment kolejowy (wywiad z prezesem); — 3'70 0'40/ 1'00/
= Silvair: Spodtka celuje w 'zwielokrotnienie ubiegtorocznych wynikéw' komponentéw loT; ' AR HEA
= Boryszew: Spotka dokona dodatkowych analiz zw. z przejeciem aktywow od CHF/PLN 415 -0,2% -1,6%
Impexmetalu; EUR/USD 1,21 0,1% -0,7%
= PGE: PGE OE oddato nowg nastawnie w Elektrowni Wodnej Raduszec Stary; USD/IPY 105,38 0,4% 2,1%

= mBank: Bank zwraca podwdjnie zaksiegowane ptatnosci kartami;
XTB: Spotka w pierwszej pigtce brokeréw na $wiecie pod wzgledem liczby aktywnych FW20
rachunkow Wartosé Zmiana

= CCC: eobuwie.pl: Modivo rozpoczgto sprzedaz na Ukrainie; ) o

= JSW: Spotka z grupy JSW wdraza systemy do koordynacji lotéw dronéw; Kurs Otwam!a : 1969 16 O'BZOA’

= Tauron: Spétka uruchomita zloze Brzezinka z zasobami ponad 20 min ton wegla; PO TR 20 2 B

= Grodno: Spotka spodziewa sie utrzymania wzrostéw w '21 m.in. dzieki sprzedazy pomp Kurs min. 1968 20 1,03%
ciepta; Kurs max. 2022 41 2,07%

= Mirbud: Spoétka z najtanszg ofertg na obwodnicg Gostynia za 246,8 min PLN; Wolumen obrotu 27131 11634 75,07%

= Famur: Grupa zlikwiduje oddziat w Zabrzu; 54 osoby zostang zwolnione, a 67 Otwarte pozycie 41 441 -386 -0,92%
przeniesionych do innego zaktadu;

= Orange: RN spétki powotata czterech cztonkdw zarzadu na kolejng kadencje Indeksy GPW

= Celon Pharma: WZ spotki upowaznito zarzad do emisji akcji w ramach kapitatu |pgeks Open Low High Close 1D Obrét
docelowego.

WIG20 1977,89 1 976,58 2022,16 200454 15% 1095
2 340,57 2 336,05 2 395,35 238095 2,0% 1250

WYKRES DNIA JHIEED

MWIG40 4 294,30 17 956,46 18 042,69 442583 3,2% 257

WIG-Banki na wtorkowej sesji rosnie o 6,5%, a niektére podmioty z ekspozycjg na
SWIG80 1802122 429253 444261 1798251 01% 85

Jkredyty frankowe” zawieszone zostaty na goérnych widetkach. W 2 sesje branzowy

indeks zyskat 10,6% i wrécit w okolice lokalnego szczytu z 11.01.21. ISPl BN GUERLEY GDERAED GDEErES de0h 14
WIG 5859503 5851365 5971593 5941571 1,7% 1479
WIFS Banki- dgll‘y WIG20

= Close MC 1D YTD

Alior 19,23 2511 10,3% 13,3%

Allegro 69,50 71116 0,9% -17,9%

[ Asseco Poland 69,40 5760 -0,3% 1,9%

: b cce 104,95 5758 51% 19,9%

lJ'-in“! 0 I”” CD Projekt 270,10 27187 0,0% 1,7%

et B ! ! ! Cyfrowy P. 28,76 18393 -14% -5,0%

EL.AE L ! i j ttso  Dino 253,00 24804  -53% -12,6%

H y | | | ISw 39,30 4614 41% 51,4%

1¢ : : i KGHM 194,85 38970 -0,1% 6,5%

! ! Ly Lotos 42,15 7792 0,4% 1,7%

I : : ; LPP 8260,00 15301 2,0% -0,3%

; ; it Orange 638 8373 -0,5% -3,2%

i ] Pekao 68,70 18 032 4,0% 12,4%

[+ﬁ ........................................................ PGE 6,66 12 453 1,0% 2,5%

I h PGNIG 583 33688 -0,7% 5,2%

% PKN Orlen 61,60 26347 2,0% 6.7%

PKOBP 31,30 39125 6,5% 9,0%

[TED Sep 15 Sep 30 [=$5 [=§ ov 16 ov 30 Dec 30 nls Ik Feb15 PzU 31'67 27348 3'3% -2’1%

P e (o Sock Scharn VI ki ) gh 109 Dl 1600 ikt 301 b Frwea L, o s Santander Polska 224,60 22952 7.8% 20,9%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., Bloomberg [ 21 4862 0:2% L9
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mwIG40 Surowce
Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD Cena 1D iw MTD YTD 1R
11 bit st. 579,00 1367 -0,3% 22,2% Famur 2,88 1655 -4,0%  28,0% Ropa Brent [USD/bbl] 63,5 0,3% 3,9% 13,6% 22,6% 10,1%
Amica 150,40 1169 -0,1% 2,5% GPW 44,65 1874 0,8% -2,3% Gaz TTF DA [EUR/MWh] 16,6 1,5% -16,4%  -17,0% -13,3%  85,0%
Amrest 34,50 7575 2,7% 245% GTC 6,80 3302 -14% -56% Gaz TTF 1M [EUR/MWh] 16,9 3,2% -12,6% -16,0% -11,5%  88,0%
Asseco SEE 39,60 2055 -08% -7,9% Handlowy 37,40 4887 -0,4% 6,4% CO2 [EUR/] 38,8 -1,7% 1,6% 18,0% 19,1%  60,1%
Azoty 30,85 3060 0,5% 12,4% ING BSK 184,20 23964 6,7% 7.7% Wegiel ARA [USD/] 65,6 -2,2% -4,4% -3,3% -5,3% 29,8%
Benefit Sys. 849,00 2457 -1,5% 1,8% Inter Cars 307,00 4350 4,4% 30,1% Miedz LME [USD/] 8424,0 0,0% 3,3% 71% 8,7% 46,5%
Biomed-L. 8,46 527 -0,5% -5,6% Kernel 58,50 4916 4,3% 18,7% Aluminium LME [USD/t] 2076,8 -0,3% 1,3% 4,8% 5,2% 22,4%
BNP Paribas 74,00 10909  4,2% 16,4% Kety 533,00 5132 6,0% 8,4% Cynk LME [USD/t] 2809,5 -0,7% 4,9% 9,9% 2,9% 31,6%
Budimex 321,50 8208 0,6% 4,6% Kruk 187,10 3557 6,9% 31,8% Otéw LME [USD/] 2093,3 -0,9% 1,3% 4,2% 5,9% 10,4%
Celon Pharm 47,30 2129 0,0% 16,6% Livechat 127,00 3270 0,0% 21,0% Stal HRC [USD/t] 1170,0 0,0% -0,2% 1,8% 16,4%  103,1%
Ciech 35,60 1876 1,7% 10,6% Mabion 22,60 310 0,0% 8,9% Ruda zelaza [USD/t] 1638 1,6% 3,0% -2,6% 5,1% 88,9%
Cl Games 1,37 251 -2,7% 5,7% mBank 22320 9456 11,8% 24,6% Wegiel koksujacy [USD/] 140,0 -1,5% -6,9% -8,1% 299% -12,3%
Comarch 19550 1590 -1,3% 0,5% Mercator 350,00 3712 03% -17,1% Zioto [USD/oz] 17913 -1,5% -2,6% -3,1% -5,6% 13,3%
Cormay 1,16 98 -0,4% 0,9% Millennium 4,42 5 364 13,3%  35,2% Srebro [USD/oz] 27,3 -1,2% 0,1% 1,1% 3,3% 54,2%
Datawalk 207,00 1011 7,8% 7,8% Neuca 750,00 3340 0,8% 15,2% Platyna [USD/oz] 1250,1 -4,2% 5,8% 16,0% 16,6%  28,8%
Develia 2,45 1097 0,4% 24,4% PKP Cargo 16,10 721 -3,1% 17,5% Pallad [USD/oz] 2376,5 -0,3% 2,4% 7,6% -3,2% 2,6%
Dom Dev. 117,50 2963 -2,1% 3,1% PlayWay 650,00 4290 1,4% 2,7% Bitcoin USD 49 676,4 3,1% 4,9% 434% 71,3% 414,9%
Echo 4,48 1849 -15% 10,9% TEN 595,00 4324 4,4% 8,0% Pszenica [USd/bu] 656,8 3,1% 1,1% -0,9% 2,5% 21,0%
Enea 7,19 3174 -0,6%  10,0% WP.PL 93,60 2727 2,6% 0,6% Kukurydza [USD/bu] 553,8 2,8% -0,4% 1,2% 14,4% 46,6%
Eurocash 14,14 1968 1,7% 0,6% XTB 16,45 1931 0,6% -8,1% Cukier ICE [USD/Ib] 15,9 1,8% 1,0% 5,6% 8,4% 11,6%
WIG20
WIG20 Index - Last Price 2004.54
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INFORMACJE ZE SPOLEK

Bank opublikowat wyniki za 4Q20:

4Q19 3Q20 4Q20P r/r kw/kw vs. kons. vs. BDM Kons. BDM
Wynik odsetkowy 2625 2442 2458 -6% 1% 0% 0% 2459 2469
Wynik z optat i prowizji 976 992 1024 5% 3% 0% -1% 1023 1032
Pozostate przychody 123 44 192 56% 336% 18% 37% 163 140
Przychody ogétem 3724 3478 3674 -1% 6% 1% 1% 3645 3641
Koszty -1523 -1359 -1417 -7% 4% 0% 0% -1422 -1416
EBIT przed rezerwami 2201 2119 2257 3% 7% 1% 1% 2232 2225
Saldo rezerw -764 -786 -1093 43% 39% 9% 9% -1004 -1000
Zysk brutto 1187 1084 908 -23% -16% na -6% na 968
Zysk netto 723 712 627 -13% -12% 2% 0% 612 625

Komentarz BDM: Wyniki PKO BP za 4Q20 oceniamy neutralnie. Zysk netto wyniést PLN 627m (-13% r/r, -12%
kw/kw) i byt 2% powyzej konsensusu (PLN 612m) oraz zgodny z naszymi oczekiwaniami (PLN 625m). Wyzsza od
oczekiwan saldo rezerw (+9% vs. konsensus) zostato skompensowane przez lepsze pozostate przychody (+18%
vs. konsensus) oraz nizszg efektywng stope podatkowg. Bank zawigzat takze PLN 370m rezerw na walutowe
kredyty hipoteczne (dokfadnie zgodnie z naszymi oczekiwaniami). Wynik odsetkowy, prowizyjny oraz koszty byty
zgodne z konsensusem. O ile koszty ryzyka zaskoczyty negatywnie, zwracamy uwage, ze ponad pofowa salda
rezerw zostata zawigzana ,na COVID”, co wydaje sie dosy¢ konserwatywnym podej$ciem na tle sektora. W
naszym przekonaniu wyniki PKO BP — podobnie jak poprzednich raportujgcych bankéw - potwierdzajg relatywnie
sprawng odbudowe dziatalno$ci operacyjnej bankéw. Nl stopniowo sie odbudowuje, F&C jest wyraznie lepszy 1/r,
koszty pozostajg pod kontrolg, a jako$¢ aktywdw wcigz pozostaje relatywnie dobra. Kluczowe dla sektora
pozostaje rozwigzanie kwestii CHF. Portfel kredytéw walutowych w PKO BP wynosi c. PLN 24 mid PLN, a kapitat
wiasny c. PLN 45 mld. PKO BP szacuje koszty konwersji na ztote zgodnie z propozycja przewodniczgcego KNF
na 6,1-6,7 mld dla wszystkich ekspozycji (w tym PLN 4,9-5,5 mld dla ekspozycji czynnych), co oznacza odpis w
wysokoSci c. 25-27% portfela (szacunki zblizone do przedstawionych przez mBank). Nadwyzka kapitatowa w
PKO BP wynosi obecnie c¢. PLN 18,6 mid (z uwzglednieniem bufora walutowego, ale bez mozliwosci wypftaty
dywidendy). Uwazamy, Zze ostateczne rozwigzanie tematu CHF (np. w postaci ugdéd) wzmocnitoby
Srednioterminowy pozytywny sentyment do sektora, nawet pomimo potencjalnych przejsciowych probleméw. W
naszych prognozach zaktadamy, ze zysk netto PKO BP wzrosnie w 2021 r. do PLN 3,144m (10% powyzej
konsensusu PLN 2,880m). Michat Fidelus

Wiecej w komentarzu analityka

Cena maksymalna za energie elektryczng wytworzong w morskiej farmie wiatrowej i wprowadzong do sieci,
bedaca podstawa rozliczenia prawa do pokrycia ujemnego salda, wynosi 301,5 PLN/MWh - wynika z projektu
rozporzadzenia Ministra Klimatu i Srodowiska.

Rozporzadzenie ma umozliwi¢ wytwércom realizujgcym projekty morskich farm wiatrowych o tgcznej mocy
zainstalowanej do 5,9 GW ubieganie sie o tzw. prawo do pokrycia ujemnego salda w pierwszej fazie systemu
wsparcia.

Projekt rozporzadzenia zostat skierowany do uzgodnien i konsultacji. W ramach pierwszej fazy funkcjonowania
systemu wsparcia dla offshore, w terminie do 31 marca 2021 r., wytwoércy bedg mogli sktada¢ do Urzedu
Regulacji Energetyki wnioski o przyznanie prawa do pokrycia ujemnego salda w odniesieniu do energii
elektrycznej, ktéra zostanie wytworzona w morskiej farmie wiatrowej i wprowadzona do sieci. Do 30 czerwca 2021
roku wsparcie przyznawane bedzie w drodze decyzji administracyjnej Prezesa URE. Pomoc bedzie nastepnie
notyfikowana w Komisji Europejskiej.

Projekt rozporzadzenia wplynie na podaz projektéw oraz osiggniecie celéw zakladanych w przyjetej Polityce
energetycznej Polski do 2040 r. (cel 5,9 GW do 2030 roku i 11 GW do 2040 roku).

Komentarz BDM: projekt rozporzadzenia i OSE dostepny pod linkiem: projekt MS

Cene 301,5 PLN/MWh uwazamy za nieco rozczarowujgcg w konteks$cie wyceny projektéw offshore PGE w naszej
ostatniej rekomendaciji PGE Kupuj 9,1 PLN/akcje, gdzie farmy PGE Baltica-3/PGE Baltica-2 fgcznie 2,534 GW do
2030 roku osiggaty dodatnie NPV (IRR=WACC) przy cenie energii ok. 360 PLN/MWh i subwencji na 15 lat.
Niemniej jak wiemy polski system ma byc hojniejszy i ustawa o offshore przyjeta przez Sejm w grudniu 2020 daje
wsparcie przez caly okres trwania projektu a wiec 25 lat. Dodatkowo opfacalno$¢ tego projektu kalkulowalismy
wowczas przy innym koszcie kapitatu (9%) i przy obecnie niskich stopach procentowych (1,35% RFR= WACC
6.35%) oraz wsparciu na 25 lat dodatnie NPV projekt przy naszych zatozeniach jest w stanie osigga¢ nawet
wyraznie ponizej 300 PLN/MWh (CAPEX 12 min PLN/MW, load factor 45%, warto$ci OPEX/podatkéw $rednie w
branzy).

W dofgczonym OSR MKiS wskazuje na wyrazny spadek LCOE (usredniony koszt produkcji energii czyli
CAPEX+OPEX/MWh) z offshore powotujgc sie na dane IRENA (-31% w latach 2014-2018 do 106,7 EUR/MWh i
kolejne 30-60% spadku do 2030 roku do 42-76 EUR/MWh czyli 190-340 PLN/MWh). Wg MS obnizenie kosztu
kapitatu (WACC) o 4 p.p. powoduje obnizenie LCOE o 30%. MKiS wskazuje na prognozy KE dla polskiego rynku
offshore z 2019 roku na poziomie 53-55 EUR/MWh (230-250 PLN/MWh) przy bardzo niskim koszcie kapitatu 5%.
(Krystian Brymora).
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Wyniki za 2Q’20/21

Wybrane dane finansowe [min PLN]

Q12020 Q22020 Q32020 Q42020 Q12021 Q22021

Przychody 125,2 240,4 106,9 118,5 140,7 246,9 3%
Zysk brutto ze sprzedazy 53,6 105,5 44,6 48,6 56,1 105,4 0%
EBITDA 12,8 53,2 4,3 7,8 16,5 53,1 0%
Zysk netto 3,6 30,8 -2,6 2,2 5,4 29,6 -4%

Zrédto: BDM, spétka

Pozbud chce systematycznie zwieksza¢ sprzedaz w segmencie stolarki otworowej i pracuje nad pozyskaniem
portfela zlecen w oparciu o inwestycje deweloperskie - tukasz Fojt. CEO. Ocenit, ze dobre perspektywy ma
segment kolejowy i mozna spodziewac sie wielu inwestycji w tym obszarze. "Zgodnie z naszg wiedzg do roku
2030 gwarantowane s3 $rodki na inwestycje infrastrukturalne w segmencie budownictwa kolejowego. Bedziemy
probowali — tworzgc wspdlnie z naszymi partnerami konsorcja — bra¢ udziat w postepowaniach przetargowych na
modernizacjg linii kolejowych oraz miejskich linii tramwajowych".

Prezes dodat, ze grupa chce wykorzystaC potencjat i doSwiadczenie zdobyte podczas realizacji kontraktow
infrastrukturalnych dla PKP PLK, w tym podczas realizowanego aktualnie kontraktu GSM-R. "W ostatnim czasie,
wspdlnie z naszym partnerem, ztozyliSmy oferte dla PKP InterCity w przetargu z zakresu utrzymania taboru
kolejowego (modernizacja i naprawy okresowe), co wskazuje, jak w praktyce wyglada realizacja zatozonej
strategii" — CEO.

W marcu 2018 r. konsorcjum, w ktérego skfad wchodzi spétka zalezna Pozbudu - SPC-2, podpisato ze spdtka
PKP Polskie Linie Kolejowe umowe na budowe systemu ERTMS/GSM-R na liniach kolejowych. Jak wowczas
podawano, wysoko$¢ wynagrodzenia przypadajgcego na spotke SPC-2 wynosi 720,5 min PLN netto (886,3 min
PLN brutto). "Mamy to szczescie, ze spotki z naszej grupy zaangazowane sg w realizacje inwestycji dla solidnego
i duzego klienta. Sprzedaz na kontrakcie GSM-R w roku 2020 zostata zrealizowana i rozliczona zgodnie z
planem. Sprzyjaty nam warunki atmosferyczne — tagodny poczatek zimy pozwolit nam na nieprzerwane prace
budowlane" — CEO W 2021 r. Pozbud spodziewa sie zwiekszonego w przychodach grupy udziatu kontraktu
budowlanego GSM-R, ktéry w tym roku wchodzi w zasadniczg faze, a w perspektywie dwoch, trzech lat Pozbud
chciatby rowniez zajac¢ silng pozycje na rynku odnawialnych zrédet energii.

Krajowy rynek deweloperski jest — zdaniem prezesa — stabilny i w oparciu o niego grupa bedzie budowa¢ portfel w
segmencie stolarki otworowej w 2021 r. i kolejnych latach. "Naszym celem jest systematyczne zwiekszanie
poziomu sprzedazy w tym kanale. Chcielibysmy, aby sprzedaz w obecnym roku podwoita sie" — dodat Foijt.
Zarzad spodziewa sie, ze udziat eksportu w sprzedazy stolarki otworowej w ciggu najblizszych pieciu lat bedzie
sie zwigkszat, ale w krétkiej perspektywie kluczowa dla grupy bedzie wspotpraca z krajowymi deweloperami,
realizujgcymi inwestycje w duzych miastach. "Dzi§ znamy nasze mocne i stabe strony, wiemy co nalezy zmienic i
w ktérym kierunku kontynuowaé zmiany. Wprowadzili§my brand Slonawy, zmieniamy strukture oferty. Trwajgca
reorganizacja nie jest fatwa, ale w mojej ocenie zaczyna osigga¢ dobre efekty" — powiedziat prezes.

"Zasoby, ktérymi dysponuje fabryka stolarki otworowej w Stonawach sktaniajg nas do podjecia decyzji o przej$ciu
na produkcje o charakterze seryjnym. W zwigzku z tym bedziemy poszerza¢ nasza wspotprace w zakresie dostaw
i montazu stolarki otworowej z dziatajgcymi na rynku polskim deweloperami. Oferte planujemy poszerzy¢ o
produkcje drzwi wewnetrznych klasy sredniej, co pozwoli na sprzedaz produktéw poprzez duze sieci handlowe.
Roéwnolegle ktadziemy nacisk na rozwoj sprzedazy eksportowej. NawigzaliSmy wspdtprace z partnerem
dziatajgcym na rynku francuskim i szwajcarskim, gdzie promowaé bedziemy nasze produkty pod marka
Alpenorm" — dodat.

Fojt powiedziat, ze grupa wstrzymata sie z uruchomieniem nowych projektéw w segmencie deweloperskim do
czasu sprzedazy i rozliczenia zrealizowanego projektu Strzeszyn-Zacisze w Poznaniu oraz rozpoznania
konsekwencji pandemii dla tego segmentu budownictwa, ale szacuje, ze rozliczenie nastapi do konca drugiego
kwartatu 2021 r., co ma pozwoli¢ na rozpoczecie dziatan zmierzajgcych do uruchomienia kolejnego projektu.

Prezes pytany o plany inwestycyjne na najblizsze kwartaly powiedziat, ze obecnie prowadzona jest reorganizacja
produkcji w fabryce w Stonawach, co wymaga niewielkich inwestycji w doposazenie narzedziowe juz posiadanych
linii produkcyjnych. Zarzad nie wyklucza takze akwizycji, o ile — jak powiedziat prezes — bedg one uzasadnione
biznesowo.

Pod koniec 2020 r. wygast list intencyjny dotyczacy realizacji budowy elektrocieptowni na biomase na Ukrainie,
ale — jak powiedziat Fojt — sprawa nawigzania wspotpracy przy tym projekcie pozostaje otwarta.

"Aktualnie czekamy na informacje zwrotng po rewizji zatozen do projektu przez inwestora. Jest dla nas catkiem
zrozumiate, ze przeprojektowanie podejscia do tak ogromnej i ztozonej inwestycji wymaga czasu. Pandemia,
ktéra skfania instytucje finansujgce do bardziej ostroznosciowego podejmowania decyzji, ma wplyw na
zwiekszenie wymagan odnosnie zabezpieczen w zakresie finansowania inwestycji, czemu probuje sprostac
inwestor, a od tego spétka uzaleznia dalsze decyzje w zakresie zaangazowania sie w projekt" — CEO

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 nalezacej do PGE Energia Odnawialna Elektrowni Wodnej Raduszec Stary zostata uruchomiona nowa
nastawnia.

Tauron Wydobycie - spotka zalezna Taurona Polskiej Energii - udostepnit ztoze Brzezinka w Zaktadzie Gérniczym
Sobieski, z zasobami ponad 20 min ton wegla kamiennego, ktéry bedzie dostarczany do bloku energetycznego w
Jaworznie.

Spotka Hawk-e z grupy kapitatowej Jastrzebskiej Spotki Weglowej wdrozyta system teleinformatyczny do
koordynacji lotéw drondéw, z ktdrego korzysta juz Polska Agencja Zeglugi Powietrznej, a takze pracuje nad
nowymi rozwigzaniami dla zarzadzania lokalnym ruchem dronéw.

Grupa Ciech planuje uruchomienie w zaktadzie w Zarach nowego pieca do wypalania szklistego krzemianu sodu
do konca 2021 roku. Inwestycja o tgcznej wartosci ok. 80 min PLN zwigkszy moce produkcyjne Ciechu w tym
biznesie do ok. 240 tys. ton rocznie (z obecnych 180 tys. ton).

Boryszew zdecydowat o rozpoczeciu dodatkowych analiz wptywu rozliczenia transakcji przeniesienia na spotke
praw wtasno$ci do akcji i udziatéw innych spotek kapitatowych bedgcych w posiadaniu Impexmetalu.

Jacek Michalak zastgpi od 1 marca Krzysztofa Domareckiego na stanowisku prezesa Seleny. Domarecki ztozyt
rezygnacje ze stanowiska, ale nie podat jej przyczyn.

Grupa Famur ogtosita likwidacje swego zakladu w Zabrzu, zajmujgcego sie produkcjg stosowanej w gornictwie
hydrauliki sitowej. 54 pracownikéw ma zostac objetych zwolnieniami grupowymi, a 67 ma byc¢ przeniesionych do
innego zaktadu Famuru.

Konsorcjum firm Mirbud i jego spotki zaleznej Kobylarnia ztozyto najnizsza oferte, wartg 246,83 min PLN, na
zaprojektowanie i budowe obwodnicy Gostynia w ciggu DK12. Droga ma powstaé w ramach rzadowego
Programu budowy 100 obwodnic na lata 2020-2030, podata Generalna Dyrekcja Drég Krajowych i Autostrad.

Grodno, dystrybutor artykutow elektrotechnicznych i oswietleniowych, spodziewa sie utrzymania dynamicznego
wzrostu w 2021 r. juz nie tylko za sprawg obszaru fotowoltaiki, ale takze pomp ciepta, czy wentylacji.

Unimot nabyt 80% udziatéw w spotce Operator Klastra Energii, ktéra jest koordynatorem klastra Z_ywiecka Energia
Przysztosci. Dzieki temu bedzie rozwijac biznes zielonej energii oraz energetyke rozproszong na Zywiecczyznie.

Silvair nastawia sie na zwielokrotnienie ubiegtorocznych wynikéw, kiedy miat ponad 65 tys. wyprodukowanych
komponentéw z jego technologig i ponad 25 tys. zainstalowanych w projektach.

mBank rozpoczat we wtorek zwracanie klientom podwojnie zaksiegowanych ptatnosci kartami. Poniedziatkowy
btad banku zostat naprawiony ostatniej nocy.

Topniejg kapitaly Getin Noble Banku. Rezerwy na hipoteki frankowe przyczyniaja sie do strat. Przez to
wspdtczynnik kapitatowy spadt po raz pierwszy ponizej wymogdw unijnych. - Rzeczpospolita

eobuwie.pl uruchomito na rynku ukraifnskim platforme e-commerce Modivo z odziezg premium.

Rada nadzorcza Orange powotata Bozene Les$niewska na wiceprezesa, a Jolante Dudek, Witolda Drozdza i
Piotra Jaworskiego na czlonkéw zarzadu spétki na kolejng, trzyletnig kadencje.

Branza automotive liczy na odbicie. W 2021 r. odbudowa popytu i staby ztoty bedg sprzyja¢ poprawie przychodéw
krajowych producentow czesci i akcesoriow samochodowych, ale ich marze pozostang pod presja. - Parkiet

Gaming Factory zapowiedziat premiere gry "Sapper - Defuse The Bomb Simulator", ktérej producentem jest Live
Motion Games, na 11 marca w trybie wczesnego dostepu na PC w sklepie Steam. Spdtka zaplanowata w
najblizszych tygodniach intensywne dziatania marketingowe zwigzane z premierg gry. Docelowo symulator
sapera ukaze sie réwniez w wersji na Nintendo Switch, Xbox oraz PlayStation.

Ursus podpisat memorandum of understanding z koreanskim BLF Corporation w sprawie wspotpracy w zakresie
projektéw motoryzacyjnych, ze szczegdlnym uwzglednieniem prac nad elektrycznym pojazdem uzytkowym o
masie catkowitej do 3,5 tony.

SoftBlue odnotowat 3,1 min PLN zysku netto i 6,5 min PLN przychoddéw ze sprzedazy w 2020 roku.

Spétka w 4Q’20 miata 22,9 min PLN przychodéw, 4,2 min PLN EBIT oraz 3,4 min PLN zysku netto.

Inno-Gene zostalo zobowigzane przez GPW do sporzadzenia analizy sytuacji gospodarczej, majgtkowe;j i
finansowej oraz perspektyw dalszego prowadzenia dziatalnosci przez spotke oraz zawieszenia obrotu akcjami.

Spétka w 4Q’20 miata 14,0 min PLN przychodéw, 0,3 min PLN EBIT oraz 0,1 min PLN straty netto.

Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
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Creepy Jar (NC) Spétka w 4Q’20 miata 7,0 min PLN przychodéw, 4,3 min PLN EBIT oraz 2,8 min PLN zysku netto.

One More Level Spétka w 4Q’20 miata 0,9 min PLN przychodéw, -4,5 EBIT oraz 4,5 min PLN straty netto.
(NC)

Bloober Team Spétka w 4Q’20 miata 14,2 min PLN przychodéw, 2,7 min PLN EBIT oraz 2,3 min PLN zysku netto.

(NC)

Movie Games Mill Games podpisat z wchodzgcymi w sktad grupy Movie Games studiami: Movie Games Mobile oraz True
(NC) Games umowy ramowe, ktérych celem jest wspotpraca przy pozyskiwaniu tworcow gier z Rumunii, pracujacych

nad tytutami zgodnymi z tematykg poszczegélnych spotek z grupy. Docelowo Mill Games bedzie poszukiwato na
rumunskim rynku zespotéw rowniez dla pozostatych podmiotéw z rodziny Movie Games.

4Mobility (NC) 4Mobility "ma nadzieje" na przyspieszenie wzrostu w 2021 r., zwtaszcza w obszarze liczby klientéw i przychodéw.

Celon Pharma Akcjonariusze Celonu Pharmy zdecydowali 16 lutego o upowaznieniu zarzgdu do podwyzszenia kapitatu
zaktadowego w ramach kapitatu docelowego poprzez emisje do 15 min akgiji.

XTB Grupa XTB znalazta si¢ na pigtym miejscu w sporzgdzonym przez serwis Finance Magnates zestawieniu
najwiekszych brokeréw na Swiecie pod wzgledem liczby aktywnych rachunkéw. W poprzednim zestawieniu na
koniec 2019 roku polski broker zajmowat dwudzieste miejsce w tym rankingu.

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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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 17.02.2021 roku, 07:43 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 szczegdlnosci 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¢ aktualno$¢ i poprawnos¢ poszczegdlnych zatozeri 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 uwzglednia¢, ze struktura portfelowa inwestycji (dywersyfikacja inwestycji poprzez posiadanie wiecej niz jednego
instrumentu finansowego) moze redukowac ryzyko ekspozycji na poszczegdlny instrument przynoszacy negatywna 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 osiagnigecia 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 ogdélnodostepnych 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 ktdrych 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 sig 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 wynikéw
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 spowodowac, ze instrumenty finansowe, bedace przedmiotem wyceny zawartej w niniejszym dokumencie
beda wycenione przez rynek zgodnie z ewentualng wyceng zawarta w niniejszym dokumencie.

Inwestor powinien zaktada¢, ze pracownicy BDM lub petnomocnicy oraz akcjonariusze, mogg posiada¢ dtugie lub krétkie pozycje w akcjach emitenta lub innych instrumentach
finansowych powiazanych 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 interesdbw 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.

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.



https://www.bdm.pl/o-nas/o-domu-maklerskim-bdm/zasady-mifid-fatca-skargi-sprawozdania-i-dokumenty-archiwalne
https://www.bdm.pl/o-nas/o-domu-maklerskim-bdm/zasady-mifid-fatca-skargi-sprawozdania-i-dokumenty-archiwalne
https://www.gpw.pl/animatorzy-rynku

