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Czy byki zostang z WIGiem na dtuzej? 1D YTD
Wtorkowa sesja na GPW byta drugg wzrostowg sesjg z rzedu, tyle ze wczoraj wzrosty byty

o wiele wyrazniejsze. WIG20 po spadkowym poranku zakonczyt sesje wzrostem 2,1%, WIG ~ WIG20 21944 2,1% 10,6%
umochnit si¢ o 1,8%, sWIG80 wzrdést 1,9%, z kolei mWIG40 zyskat 0,8%. Najmocniejszy WIG30 2 696,5 1,9% 16,6%
wzrost wérdd blue chipéw zaliczyty akcje LPP (+8,5%), ktére w pigtek notowane byty na mwicao 5328,9 0,8% 34,0%
najnizszym od pigciu miesigcy poziomie. Istotnie urosty rowniez banki — Santander zyskat 80 201837 1,9% 25.4%

7,9%, PKO BP — 3,7%, a Pekao — 2,4%. Niewatpliwie spétkom tym pomadgt wstepny odczyt

inflacji za listopad, ktéra wyniosta 7,7% r/r i 1% m/m. Umocnito to przekonanie na rynku, ze (e g ol Rk
na posiedzeniu RPP w przysztym tygodniu bedzie kontynuowana podwyzka stép felingex 4009 iSi0 0000
procentowych, za czym idzie wzrost wynikéw bankéw. 5,3% umocnit sie kurs Tauronu, WIG Banki 8569,3 3.2% 79,8%
natomiast KGHM i JSW zanotowaty ponad 4% wzrosty mimo spadku kurséw wegla i miedzi. WIG Bud 37254 -0,4% 1,7%
Na szerokim rynku gwiazdami byty spétki EnterAir (+19,5%) i PCF Group (+13,7%), ktére WIG Chemia 10075,7 0,7% 30,9%
zanotowaty silne wzrosty po publikacji wynikéw. Po drugiej stronie zestawienia znalazt sie  wiG Dew 28498 2,1% 19,4%
Mercator, ktory po bardzo dobrych dwdch sesjach ostabit sie o 11,9%. Na rynkach \yg gnergia 24965 2.7% 22.3%
zagranicznych panuje niepokdj zwigzany z nowym wariantem koronawirusa. Tym razem WIG Games 213223 31% 26.2%
wydaje sig, ze najwigkszg wage otrzymata wiadomos$¢ prezesa Moderny, ktory stwierdzit, ze ) ' )
Omikron moze by¢ odporny na szczepionki. DAX stracit 1,2%, FTSE spadto 0,9%, CAC s _ LTS 0k 252%
zamknat sie 0,8% pod kreskg. Pesymizm zagoscit tez na gietdach amerykanskich. S&P i DJI  WIG Media 8918,9 2,9% 47.6%
spadly wczoraj o 1,9%, a Nasdaq stracit 1,6%. O poranku jednak kontrakty terminowe WIG Paliwa 6 053,5 0,3% 22,2%
zyskujag po wczorajszych spadkach na NYSE na sygnat FED o wzmozeniu wysitkow w walce  WIG Spoz 45279 3,3% 24,3%
z inflacjg. Gieldy azjatyckie odpowiadajg wzrostami — Nikkei umacnia sie¢ o 0,6%. Z WG Surowce 4666,1 4,8% -17,1%
kalendarza makro — o 9 poznamy indeks PMI dla przemystu. ~ WIG Telco 1215,1 2,7% 24,4%
Anna Madziar  p 15100,1 1.2% 10.1%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK AL=E10 Yl b B
= ATM Grupa: Podsumowanie konferencji po wynikach 3Q'21; SR G A2 L 2
= Santander BP: Bank Polska sfinalizowat sprzedaz akcji AVIVA TUnZ i AVIVA TUO za BUX 514646 -0.2% 22,4%
223,3 min EUR; S&P500 4567,0 -1,9% 21,6%
= Ferro: CAPEX spotki w '22 istotnie wyzszy niz w '21; otwarcie centrum logistycznego DJIA 34 483,7 -1,8% 12,7%
planowane w '23; Nasdag Com 15537,7 -1,6% 20,6%
. )Fz}ép (S:gr%/o: ll..JJc_irzlia’f spotki w rynku przewiezionych towaréw wg masy wzrost w okresie |- Boves:a ° 101 915,5 0,9% -14,4%
0 50, /70— JT K, Nikkei225 278218 1,6% 1.4%
. EE’\F; r(]:eat{g;o. Spoétka ma umowe dostepowg z PKP PLK na 2021/2022 za szac. 541,5 min Shanghai Comp. 3563.9 0.0% 2.6%
= Murapol: Spétka odwotata oferte publiczng akcji; nie wyklucza powrotu do IPO w S&P/ASX 200 72560 0.2% 10.2%
przysziosci; EUR/PLN 4,66 -0,6% 2,1%
= Tauron: Spdtka potgczyta rozproszone zrédta energii w wirtualng elektrownieg; USD/PLN 4,11 -1,0% 10,0%
= Allegro: Spdtka ustanowita program emisji obligacji o tgcznej wartosci nominalnej do 3  CHF/PLN 4,47 -0,5% 5,9%
mid PLN; EUR/USD 113 0,4% 7,2%
L] Mabiqn: Spc:)Ika kupita biorgaktory do swojego zgkladu za 2,3 mln EUR netto; USD/IPY 11317 -0.3% 9.6%
= Develia: Spétka wprowadzita do oferty 139 lokali w ramach projektu os. Centralna Park;
= Answear.com: Podsumowanie konferencji po wynikach 3Q'21; FW20
= Ailleron: Podsumowanie konferencji po wynikach 3Q’21; .. .
= PCF Group: Podsumowanie konferencji po wynikach 3Q’21; VAL ZATi L)
= Celon Pharma: Dorota Zwolinska zostata powotana na cztonka zarzadu i CFO Celon Kurs otwarcia 2128 -26 -1,21%
Pharma; Kurs zamknigcia 2194 42 1,95%
= DataWalk: Spoétka zal. DataWalk ma zamoéwienie na sprzedaz licencji platformy Kurs min. 2110 -13 -0,61%
analitycznej; Kurs max. 2201 32 1,48%
= Quercus TFI: Przyszty rok bedzie ;nacznig IeApszy dlg fundusgyldluznych; T G 35737 1981 5.87%
= Onde: Spdtka rozpoczeta budowe instalacji wiatrowej o wartosci 26,4 min PLN netto; )
o . . . S Otwarte pozycje 39015 -100 -0,26%
= Pepco: Spétka we wspotpracy z shumee wdrozyto model sprzedazy online;
= Action: Spétka chce przyspieszy¢ sptate uktadu, zeby szybciej rosnagg; Indeksy GPW
= AB: Spotka AB wyptaci 1 PLN dywidendy na akcje za rok obrotowy 2020/2021; . )
= Mediacap: Cena w wezwaniu na sprzedaz akcji Mediacap podwyzszona do 3,5 PLN za 'ndeks Open Low High  Close 1D Obrot
akcje. WIG20 21337 21188 21997 21944 21% 2604
WIG30 2611,3 26102 27046 26965 1,9% 3360
WYKRES DNIA MWIG40 5 270,7 19709,2 201837 53289 08% 858

Szybki szacunek inflacji GUS we wtorek 30.11 kolejny raz zaskoczyt ekonomistéw. Ceny w SWIG80 197303 52288 53669 201837 19% 51
listopadzie wzrosty o 7,7% r/r. To najwiekszy wzrost od prawie 21 lat. Konsensus zaktadat WIG-PL 675310 675310 692383 692383 18% 3510

wzrost 0 7,4% r/r. Wysoka inflacja w dalszym ciggu byta napedzana przez drogie paliwa WIG 659405 659155 679669 678149 1,8% 3558
(+37% rir) oraz no$niki energii (+13,4% r/r). Zywno$¢ podrozata o 6,4% r/r. W rezultacie
obecnie realna stopa procentowa utrzymuje sie na rekordowo niskich poziomach -5,6%. WIG20
Close MC 1D YTD
Inflacja CPI vs WIBOR 3M [%] Allegro 39,37 40 280 -3,8% -53,5%
Asseco Poland 87,85 7292 -2,3% 29,0%
25 Ccc 102,35 5616 3,7% 16,9%
CD Projekt 182,76 18411  -4,6% -33,5%
20 Cyfrowy P. 35,08 22435 3,1% 15,9%
Dino 340,20 33353 1,4% 17,6%
15 Jsw 41,10 4826 4,1% 58,4%
KGHM 141,05 28 210 4,8% -22,9%
10 o Lotos 53,78 9942 0,3% 29,7%
LPP 13 380,00 24785 8,5% 61,5%
5 N / Mercator 135,10 1438  -11,9% -68,0%
s v" S e - o Orange 8,54 11201 2,2% 29,5%
0 W~ V\N o Pekao 118,75 31168  2,4% 94,4%
$833334838538332290I08N 2 TGN PGE 8,29 15 497 2,8% 27,5%
522 £ 3 d e s w3 58 o LR YIS ST E 5 PGNIG 5,54 31989 0,5% -0,1%
5 @ 8 3@ 8 g2 g=29o & 3 3@ °©E X £ 7 PKN Orlen 71,88 30 744 0,4% 24,5%
10 PKOBP 43,54 54 425 3,7% 51,6%
PZU 35,94 31035 2,1% 11,1%
Santander Polska 364,70 37 268 7,9% 96,4%
CPlr/r WIBOR 3M Realna stopa Tauron 2,87 5021 5,3% 5,3%

Zrédfo: Dom Maklerski BDM S.A., Bloomberg.
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mWIG40 Surowce

Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD Cena 1D 1w MTD YTD 1R
11 bit st. 482,00 1140 -15% 1,7% Handlowy 57,70 7539 -25% 642% Ropa Brent [USD/bbl] 71,4 -2,8% -132% 12% 37,9% 50,6%
Alior 57,58 7517 4,7% 239,3% Huuuge 30,00 2527 3,4% -40,0% Gaz USA HH[USD/MMBTU] 4,7 -41%  -6,3% 19% 833% 61,6%
Amica 117,60 914 3,3% -19,9% INGBSK 261,00 33956 1,0% 52,6% Gaz EU TTF 1M [EUR/MWHh] 91,1 -34% -02% 412% 377,4% 502,2%
Amrest 2820 6191 -0,8% 1,8% InterCars 42500 6021 4,9% 80,1% CO2 [EUR/] 75,4 1,6% 9,0% 0,0% 131,3% 158,6%
Asbis 22,75 1263 4,6% 181,6% Kernel 59,00 4958 39% 19,7%  Wegiel ARA [USD/] 111,8 -8,1% -255% 0,0% 614% 832%
Asseco 49,60 2574 33% 153% Kety 580,00 5597 0,0% 18,0% Miedz LME [USD/] 95155 -1,5%  -3,0% 0,0% 228% 25,7%
Azoty 3532 3504 2,9% 28,7% Kruk 337,00 6315 -2,0% 137,3%  Aluminium LME [USD/] 26348 -02% -1,3% 0,0% 335% 29,4%
Benefit 630,00 1848 -2,5% -24,5% Livechat 123,40 3178 15% 17,5% Cynk LME [USD/t] 3288,8 -04% -2,6% 0,0% 205% 185%
Biomed-L. 4,68 305 -4,7% -47,8% Mabion 73,60 1189 -16% 254,7%  Oféw LME [USD/H] 23183 0,4% 2,1% 0,0% 173% 12,5%
Budimex 217,50 5553 -2,9% -29,3% mBank 485,00 20553 -2,0% 170,6%  Stal HRC [USD/f] 1610,0 02% -108% 0,0% 602% 101,3%
Celon 30,06 1352 -51% -25,9% Millennium 8,24 9996 3,6% 152,0% Ruda zelaza [USD/] 104,1 9,4% 9,9% 9,6% -332% -20,3%
Ciech 42,00 2213 -2,6% 30,4% Neuca 793,00 3514 0,3% 21,8%  Wegiel koksujgcy [USD/t] 2653  -116% -8,2% -13,1% 146,2% 152,7%
Comarch 207,00 1684 0,5% 6,4% OncoArendi 38,50 537 0,0% -23,9%  Zioto [USD/oz] 17885 0,2% 0,0% 0,8% -58% -15%
Datawalk 209,00 1021 1,7% 8,9% Polenergia 80,00 3635 0,9% 47,6% Srebro [USD/oz] 23,0 0,3% -2,9% 0,7% -129% -4,2%
Develia 2,80 1251 1,6% 419% PKP Cargo 15,52 695 2,6% 13,3% Platyna [USD/oz] 956,8 -1,0%  -1,4% 1,9% -108% -4,6%
Dom Dev. 125,00 3175 4,2% 9,6% Playway 41500 2739 -3,0% -34,4% Pallad [USD/oz] 1703,1 -45%  -8,0% 0,0% -30,6% -28,8%
Enea 8,80 3885 0,9% 34,7% Selvita 7830 1437 1,7% 58,8% Bitcoin USD 571225 -2,0% -1,0% 0,0% 97,0% 199,8%
Eurocash 1091 1518 -2,1% -22,3% TEN 350,00 2556 -1,9% -36,5% Pszenica [USd/bu] 773,8 -42%  -9,6% 0,0% 20,8% 33,3%
Famur 2,70 1552 3,3% 20,0% WP.PL 145,00 4241 3,4% 55,9% Kukurydza [USd/bu] 573,0 -1,4%  -1,3% 1,1% 18,4% 38,2%
GPW 4260 1788 0,6% -6,8% XTB 1570 1843 -19% -123%  Cukier ICE [USD/Ib] 18,6 -3,1% -7,5% 0,0 30,3% 36,3%
WIG20
M WIG20 Index - Last Price 2194.37 |

WIG20 Index - Mowing Average 50 Day 2351.11 2500
B WIG20 Index - Moving Average 200 Day 220135
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Zrédfo: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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INFORMACJE ZE SPOLEK
Podsumowanie konferencji po wynikach 3Q'21 (30.11.2021):

- BoomBit -> zdaniem spoftki ,,nie ma opcji, zeby$Smy sie pozbywali takiego pakietu po takich kwotach”. Spétka w
procesie przegladu opcji wspotpracuje ze Swiatowymi doradcami. To nie jest tak, Ze teraz potrzebujg pieniedzy, wiec nie
spieszy im sie. Znaczna czes¢ z tej transakcji pojdzie na dywidende, a cze$¢ na ofensywe streamingowa.
- ATM Virtual -> specjalizuje sie w zdjeciach z zastosowaniem wirtualnych lokacji. Sercem studia sg produkowane na
indywidualne zaméwienie ekrany LED, ktére mozna ustawia¢ w dowolny sposéb i wyswietlac na nich kazdg scenografie.
Kapitat zaktadowy 1 min PLN, ATG ma 50% udziatow. 1,8 min PLN pozwoli zeby wybudowac infrastrukture i zrealizowac
najwieksze zlecenia. Spotka zakiada, ze juz po roku dziatalnosci bedzie juz na plusie.
- Rynek streamingu wideo - w Polsce 66% konsumentéw pfaci abonament za dostep do serwiséw wideo w poréwnaniu do
55% w 2020 r. Poziom anulowanych subksrypcji w streamingu wideo jest w Polsce trzykrotnie mniejszy niz w USA. W
przysztym roku debiut na polskim rynku zapowiedziaty trzy duze platformy streamingowe.
- Produkcja filmowa i telewizyjna -> premiera serialu ,Zachowaj spokéj” (Netflix) przewidywana na poczatek 2022r. W
rankingu najlepszych polskich seriali na Netflixie ,W gtebi lasu” zajmuje pierwsze migjsce.
- Zarzadzanie aktywami trwalymi -> ATM System kompleksowo obstugiwat transmisje Konkursu Chopinowskiego (wazny
kontrakt, pod wzgledem finansowym nawet ok. ¥ szwedzkiego projektu- znajdzie odzwierciedlenie w wynikach za 4Q’21).
- Black Photon -> w lipcu nastagpit break even point tej spotki. Sq zadowoleni z jej wynikéw. Liczg, ze spotka wypracuje w
tym roku ok. 1 min PLN, a w przysztym roku ok. 3 min PLN zysku. 50% udziatéw nalezy do ATG. Planujg wzrost mocy w
2022 roku. Decentralizowanie tej spotki nie ma sensu — strategia zeby wszystko byto w jednym miejscu (kompleksowosé
ustugi).
- Dziatalnos¢ deweloperska -> Szwecja — chcieliby kupic¢ kolejne grunty jak najszybciej, ale przez polityke Szwecji zostanie
to im dopiero zaproponowane w 2023 roku. Istnieje duze prawdopodobienstwo, ze zyski z tego projektu zostang rozpoznane
Jjeszcze w tym roku (bedg walczy¢ o ten rok), jezeli audytor wskaze inaczej tow 1Q’22.
- Perspektywy na 2022 rok -> 1) na pewno produkcja nowego serialu dla Netflixa + serial dla Viaplay (oprécz eventéw
sportowych to stawiajg tam na wysokiej jakosci regionalng produkcje filmowg); 2) trwajg rozmowy nad podtrzymaniem
zamowienia na serial ,,Swiat wediug Kiepskich” 3) perspektywa nowego serialu dla TVN (skala ,Pierwszej mitosci’); 4) Film
fabularny ,Rolling to you”; 5) ,2022 r. bedzie jeszcze lepszy niz ten rok”.
- Inne:

- Trwajg rozmowy z innymi platformami streamingowymi np. Amazon Prime, Disney Plus.

- Dywidenda -> planujg kontynuacje wyptaty (spétka ma bardzo dobrg kondycje finansowg).

- Spotka wierzy w pozytywne rozstrzygniecie koncesji dla ATM Rozrywki.

- Seriale -> kazdy serial osobno negocjujg i sg w coraz lepszej pozycji negocjacyjnej.

- Koszty wzrostu wynagrodzen przektadajg na klientow.

Podsumowanie konferencji wynikowej po 3Q’'21 (30.11.2021) — 33 uczestnikéw

- nowe rynki: Grecja, Chorwacja, Cypr — potencjalnie ponad 15 min nowych klientéw, rynki o duzej penetracji Internetu

- zwigkszenie powierzchni magazynowej w lipcu i wrzesniu

- wzrost zapaséw, zabezpieczenie przed przerwaniem dostaw z Azji

- spadek kosztéw logistycznych przy wzrosScie zwrotéw

- marza brutto nieco nizsza przez okres wyprzedazy

- wzrost sprzedazy online bez wzgledu na obostrzenia

- wskaznik powracalnosci 81%

- w przysztym roku planowane otwarcie na dwdch nowych rynkach, nie ma jeszcze konkretnych decyzji ktére (kraje
batkanskie, baftyckie)

Q&A:

- wysokos¢ programu motywacyjnego? Koszty wynagrodzen, do tej pory tgcznie za 2020 i 2021 ok 6 min PLN, z czego 1,8
min PLN zaksiegowane w 4Q’20

- PKO? Gtéwnie zawigzane rezerwy na potencjalne odpisy zwigzane z rotacjg zapaséw

- stopa podatkowa? Bezposrednio powigzana z programem motywacyjnym, nie jest to koszt podatkowy, dlatego efektywna
stopa podatkowa wychodzi wyzsza

- poziomy sprzedazy w pazdzierniku i listopadzie? Spétka jest dobrze przygotowana na 4Q, ilo$¢ zapaséw jest
wystarczajgca, nie ma powoddéw do spowolnienia

- dlaczego wczesniej spotka nie korzystata z krotkoterminowych zobowigzan w takiej skali? Spotka korzystata z tego zrédta
na tyle, na ile mogta, aktualnie limity dla spotki sg wigksze

- czy to bedzie gtowne zrodfo finansowania zapaséw? Tak, kredyty kupieckie sg dobrym zrédtem finansowania

- dodatkowa emisja w 2022? Na razie spotka nie widzi takiej potrzeby

- rzad dynamiki przychoddéw w 2022? Spétka nie podaje prognoz, po wzrostach w tym roku widac, ze jst mocno rozpedzona,
wiec dynamika moze by¢ podobna do tego roku; rynki, na ktérych operuje spétka majg potencjat do dalszych wzrostow,
sprzedaz z aplikacji i lepsze konwersje, wzrosty Srednich koszykéw wskazujg na kontynuacje dobrych dynamik

- cel z programu na ten rok po stronie przychodowej? Pracownicy wygladajg na zadowolonych z poziomu realizacji, wyglada
na to, ze cel zostanie osiggniety w tym roku

- plany inwestycyjne? kontynuacja rozbudowy antresoli w magazynie centralnym — gféwny projekt w przysztorocznym
budzecie, poziom wydatkéw powinien by¢ zblizony lub nieznacznie wyzszy niz w tym roku

- marze? W przysztym roku trudno bedzie poprawiac z uwagi na wysokie poziomy w tym roku, powinny by¢ zblizone, wzrost
kurséw walut nie przeraza spoéftki, jest w stanie zréwnowazyc¢ to lepszymi warunkami zakupowymi u dostawcow, wiekszym
wolumenem

- kolejne rynki po krajach battyckich i batkanskich? Rynek niemiecki, austriacki, rosyjski, sg kraje do ktoérych spotka moze
wchodzi¢ bez przebudowywania logistyki, na razie duzy potencjat na obszarze, na ktorym spétka juz dziata

- akcjonariat? Na razie nie byto zainteresowania ze strony akcjonariusza co do sprzedazy, pojawiaty sie pytania ze strony
potencjalnych kupujacych
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Murapol odwotat oferte publiczng akcji ze wzgledu na zwiekszong niepewnosé rynkowa. Deweloper rozwazy mozliwos$c
przeprowadzenia oferty publicznej w przysztosci, gdy warunki rynkowe bedg bardziej sprzyjajace.

Udziat PKP Cargo w rynku przewiezionych towaréw wg masy wzrést w okresie styczen-pazdziernik do 36,67% catego rynku
wobec 36,56% w analogicznym okresie 2020 roku.

PKP Cargo podpisato z PKP PLK umowe dotyczacg wykorzystania zdolnosci przepustowej do przewozu rzeczy w rozktadzie
jazdy pociggdw 2021/2022 (od 12 grudnia 2021 r. do grudnia 2022 r.) o przewidywanej wartosci 541,5 min PLN netto (666, 1
min PLN brutto).

PKP Cargo podpisato z PKP Polskie Linie Kolejowe "PKP PLK" list intencyjny dotyczacy sprzedazy 100% udziatow w
CARGOTOR Sp. z 0.0.

Do 20 grudnia potrwa trzecia runda Orlen Skylight Accelerator, programu dla startupéw z catego $wiata. Uczestnikow
czekajg takie wyzwania technologiczne, jak cyfrowa organizacja, nowoczesna stacja i klient przysziosci, zielona
transformacja oraz woda w procesach przemystowych.

Tauron potgczyt swoje rozproszone, odnawialne Zrédta energii w system umozliwiajgcy wspolne zarzadzanie nimi. Powstata
wirtualna elektrownia o potencjale 70 megawatéw. Beda do niej przytaczane kolejne zrodta, instalacje i magazyny energii -
takze nalezace do partneréw zewnetrznych.

Podsumowanie konferencji po wynikach 3Q’21 (30.11.2021)

- wzrost exportu r/r na poziomie 47%, kluczowe rynki exportowe stanowig 48% (EU = +76% r/r, USA = +14% r/r).

- sp6tka na koniec wrze$nia’21 zatrudniata 902 0s6b (535 — Software Mind, 367 — Ailleron), na przestrzeni 1-3Q’21 wzrost o
226 0s6b.

- Fintech:

1) Livebank — w 3Q’21: wdrozenie dla jednego z TOP 5 bankéw w Polsce rozwigzania LiveBank dla oddziatow tego banku
—nowy scenariusz wdrozenia w zwigzku z pandemig COVID-19; wdrozenie LiveBank eKYCdla banku ukrainskiego dla
czesci klientow SME; CIT| Bank —dalsza realizacja kontraktu na wdrozenie LiveBank w 16 krajach; CITI Bank-rozwoj
istniejgcych rynkéw —takich jak Singapur, Hongkong.

2) Challenger — w 3Q’21: wyniki ponad oczekiwania; kontynuacja wspotpracy z obecnymi klientami (m.in. Spoétdzielcza
Grupa Bankowa, Santander Consumer Bank); Machine Learning—dynamiczne wejscie na rynki zagraniczne: GULF, APAC i
UE; Budowa centrum kompetencji Machine Learning. Inwestujg w Al Banking.

3) Corporate — w 3Q’21: realizacja kontraktu dla PEKAO SAna wdrozenie nowoczesnej platformy bankowosci
korporacyjnej; udziat w nowych przetargach na wdrozenie wielokanatowych platform bankowych —m.in. w przetargu dla
BGK, drugiego jeszcze nie ogfosili; praca R&D —m.in. cloud-native MVP, aplikacja bankowosci mobilnej; aplikacje na
smartwatche.

4) LeaseTech — w 3Q’21: wyniki ponad oczekiwania, obecni klienci = Santander Leasing, PKO Leasing, EFL. Praca nad
strategig inwestycji w dalszy R&D istniejgcych produktéw w kierunku pozyskania klientéw polskich i zagranicznych —Europa
Zachodnia (DACH). Udziat w procesach RFP na rozwigzania produktowe —rozstrzygniecie w Q4°21.

- Enterprise Services/ Software Mind:

- spodziewany $rednioroczny (CAGR) wzrost wartosci rynku ustug IT na  lata 2020-2024to ok 15% -Software Mind
zamierza rosngc szybciej niz rynek zarowno przez wzrost organiczny jak i akwizycje;

-Zwigkszona skala zatrudnienia—na przestrzeni 9M’21 wzrost o 173 oséb w samym tylko Software Mind;

- w 4 lata budowa grupy bedacej liderem w wybranych specjalizacjach, ktéra osiggnie kilkukrotnie wyzszg skale
dziatalnoSci;

- Inne:

- Szukajg kolejnych M&A, tym razem w Ameryce tacinskiej, licza, ze na kolejnych spotkaniach bedg mogli o tym wigcej
powiedziec. Rozmawiajg z kilkoma podmiotami rownocze$nie, caty czas rowniez skanujg rynek.

- przetamanie Fintech nastgpi juz w tym roku, bedzie to ,silne” przetamanie. Liczg na kontynuacje wzrostéw w tym obszarze
w kolejnych okresach;

- przejmowane spotki majg pozytywny wynik.

Podsumowanie konferencji po wynikach 3Q'21 (30.11.2021)

- spotka podtrzymuje plany dotyczace kolejnych przeje¢ i wskazuje, ze posiada odpowiednie Srodki do ich realizacji;

- po niedawnych przecenach na rynku kapitatowym spétka moze byc réwniez zainteresowana krajowymi firmami z branzy;
- PCF prowadzi zaawansowane prace nad tytutami: "Gemini" i "Dagger”, ktérych premiery sg planowane na 2024 r. —
aktualnie sg cafy czas w fazie pre-produkcji, niemniej prace sgq coraz bardziej zaawansowane;

- trwajg takze prace nad nowym IP spotki. Przeszty one faze pre-produkcyjne. W fazie koncepcyjnej z kolei majg dwa
projekty. Poza tym nadal pracujg nad rozwojem naszego autorskiego oprogramowania;

- PCF potwierdza ambicje, by od 2024 roku co rok swojg premiere miata jedna gra stworzona przez firme;

- w przypadku gry "Outriders" firma odnotowata zwigkszone zainteresowanie graczy po listopadowej premierze dodatku
"New Horizons". Studio koncentruje sie obecnie na pracach nad duzym rozszerzeniem "Worldslayer", ktérego debiut
planowany jest na przyszty rok;

- firma planuje dalszy wzrost zatrudnienia. Obecnie w grupie pracuje ok. 450 0séb;

- spotka kapitalizuje naktady zwigzane z produkcjg wtasnych tytutéw jak i rozwojem autorskiego oprogramowania;

- PCF nie spodziewa sie, ze break event point na grze ,,Outriders” nastgpi w tym roku, liczy ze zblizg sie do tego po
premierze dodatku "Worldslayer".

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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Ferro planuje w 2021 r. nakfady inwestycyjne na poziomie ok. 15 min PLN, a w 2022 r. CAPEX ma by¢ istotnie wyzszy.
Otwarcie nowego centrum logistycznego, ktére prawdopodobnie bedzie znajdowac sie¢ w Rumunii, planowane jest w 1Q'23.

Santander Bank Polska sfinalizowat transakcje sprzedazy akcji AVIVA Towarzystwo Ubezpieczen na Zycie oraz AVIVA
Towarzystwo Ubezpieczen Ogélnych na rzecz Allianz Holding EINS GMBH za fgczng cene 223,3 min EUR.

Przyszly rok zapowiada sie "bardzo ciekawie" z punktu widzenia funduszy dtuznych, ktére w biezacym roku - w
przeciwienstwie do funduszy akc;ji - nie miaty dobrej passy. Silny wzrost rentownosci obligacji w ostatnich dwéch miesigcach
br. powoduje, ze polskie obligacje skarbowe znowu stajg sie atrakcyjnymi instrumentami i warto w nie zainwestowac - prezes
Quercus TFI Sebastian Buczek.

Po pazdziernikowej podwyzce stop banki zdecydowaty sie na lekkie podwyzki oprocentowania depozytow.

Banki bedg pozywaly frankowiczéw. Do konca roku sady zaleje pierwsza fala pozwéw o zwrot kapitatu. W 2022 r. bedzie
kolejna. Banki bronig sie przed przedawnieniem roszczen. — Puls Biznesu

Onde rozpoczeto realizacje kontraktu na budowe instalacji wiatrowej w woj. warminsko-mazurskim wartego 26,4 min PLN
netto.

DataWalk Inc., spotka zalezna DataWalk, otrzymata zamowienie z Global Tel Link Corporation, kiérego przedmiotem jest
sprzedaz licencji platformy analitycznej DataWalk.

Pepco we wspdtpracy z shumee wdrozyto model sprzedazy online, opierajacy sie na wykorzystaniu potencjatu najwiekszych
platform typu marketplace oraz darmowej dostawie za posrednictwem Orlen Paczki.

DPD Polska rozszerzyta sie¢ DPD Pickup o punkty nadan i odbioréw w sieci handlowej Dino. Konsumenci mogg nadac¢ lub
odebrac¢ przesytke w ponad 1 700 marketach.

CCC otworzyto pierwszy chorwacki sklep HalfPrice. Lokal znajduje sie w Zagrzebiu.

Action chce zdoby¢ finansowanie na przyspieszong sptate uktadu, by dzieki limitom kredytowym od ubezpieczycieli
zwigkszy¢ ptynnos¢ i moc rozwijac sie szybciej. Spotka poprawita rentownos$¢ i na razie utrzymuje wyzsze marze, ale w
przysztym roku spodziewa sie dalszego wzrostu kosztéw. Zwraca uwage na problemy z dostepnoscig produktow,
szczegOlnie dotkliwe w 4Q’21.

Develia wprowadzita do sprzedazy 139 mieszkan w ramach VIII etapu osiedla Centralna Park w Krakowie. Zakonczenie
budowy zaplanowane jest na poczatek 2024 r.

Mabion zawart ze szwajcarskg spétkg Adolf Kiihner AG umowe zakupu czterech bioreaktoréw o pojemnosci 2.500 litrow
kazdy wraz ustugami dodatkowymi. Warto$¢ umowy wynosi 2,3 min EUR netto.

Rada nadzorcza Celon Pharma powotata Dorote Zwolinskg na czionka zarzadu i dyrektora finansowego. Zastgpi Iwone
Giedronowicz, ktéra zrezygnowata ze stanowiska.

Akcjonariusze AB zdecydowali o wyptacie 16,1 min PLN dywidendy z zysku za rok finansowy 2020/2021, co oznacza, ze na
kazda akcje przypadnie 1 PLN dywidendy.

Cena w wezwaniu do zapisywania sie na sprzedaz akcji Mediacap zostata podwyzszona do 3,5 PLN za akcje. W potowie
pazdziernika porozumienie akcjonariuszy Mediacap wezwato do sprzedazy 6.703.994 akcji spotki, stanowigcych 35,62%
ogolnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu, po cenie 3,25 PLN za akcje.

Rada Dyrektoréow Allegro.eu zdecydowata o ustanowieniu programu emisji obligacji do tgcznej warto$ci nominalnej do 3 mid
PLN. Obligacie mogg by¢ denominowane w PLN lub EUR i beda emitowane jako uprzywilejowane obligacje
niezabezpieczone.

Zmienne szczescie matych i duzych producentéw gier. Przedstawiciele branzy znalezli si¢ we wtorek zaréwno w grupie
spotek najbardziej drozejgcych, jak i najmocniej przecenionych. Byta to reakcja na publikacje wynikéw za 3Q’'21. — Parkiet

Spétki gamingowe zyskaty na atrakcyjnosci. Potencjat do pogtebiania dalszej przeceny akcji jest w Warszawie mniejszy niz
na rynkach rozwinietych. Konie pociggowe ostatnich zwyzek stracity jednak sity. — Puls Biznesu

Notowania Celonu szukajg dna. Akcje spotki taniejg od osmiu miesigcy. Publikacja raportu za trzeci kwartat stata sie
impulsem do dalszej wyprzedazy. Walory sg niedowarto$ciowane — ocenia zarzad. Co na ten temat sgdzag analitycy? -
Parkiet

Captor Therapeutics inwestuje w badania. Zarzad spodziewa sie zwiekszonego poziomu wydatkéw, co ma zwigzek z coraz
bardziej zaawansowanymi etapami rozwoju projektow. - Parkiet

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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Bloober Team Feardemic z grupy Bloober Team nie wyklucza debiutu na gtdéwnym rynku GPW, a do ewentualnej oferty publicznej mogtoby
(NC) dojs¢ w ciggu najblizszych 18 miesigcy, wynika ze stéw przedstawicieli obu spétek.

BTC Studios BTC Studios zmodyfikowato strategie dziatalnosci, zaktadajgca angazowanie sie w projekty gamingowe, korzystajgce z
(NC) mozliwosci otwierajacych sie na rynku dzieki nowemu dynamicznie rosngcemu trendowi Metaverse. Dodatkowo BTC Studios
w planach ma takze szereg udoskonalen w prowadzonych projektach growych i rozbudowanie ich srodowiska o tokeny NFT.

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP
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Krystian Brymora

Dyrektor Wydziatu

tel. (+48) 501 238 443

e-mail: krystian.brymora@bdm.pl

strategia, chemia, przemyst, energetyka

Krzysztof Tkocz

Analityk rynku akcji

tel. (+48) 516 086 705

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

Anna Madziar
Mtodszy analityk rynku akcji
tel. (032) 208 14 35
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WYDZIAt OBStUGI 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

Piotr Komorowski
tel. (022) 62-20-851
e-mail: piotr.komorowski@bdm.pl
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Nota prawna:

Opracowanie nie jest podstawg zadnej rekomendacji kupna badz sprzedazy w rozumieniu 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 s dobrane subiektywnie przez autora.

Niniejszy raport zostat po raz pierwszy udostepniony klientom BDM 01.12.2021 roku, 07:22 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 zosta¢ 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¢ Swiadomos¢, ze kazda decyzja inwestycyjna na rynku kapitatowym jest obarczona szeregiem ryzyk, ktére mogg finalnie skutkowa¢ poniesieniem przez niego straty
finansowej. Stopa zwrotu z poszczegdlnych inwestycji moze ulega¢ wahaniom w zaleznosci od réznych czynnikéw, na ktdore inwestor nie bedzie miat wptywu. Dlatego, klient podejmujacy
pojedyncza decyzje inwestycyjng powinien nie tylko sprawdzi¢ aktualno$¢ i poprawnos¢ poszczegdlnych zatozeri dokonanych przez analityka w raporcie ale i dokonac niezaleznej oceny i
przeprowadzi¢ wiasne analizy (bazujace takze na innych scenariuszach niz przedstawione przez analityka) uwzgledniajgc poziom akceptowalnego przez siebie ryzyka. Decydujac sie na
aktywnos¢ na rynku kapitatowym, inwestor powinien uwzglednia¢, ze struktura portfelowa inwestycji (dywersyfikacja inwestycji poprzez posiadanie wigcej 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 jakg inwestor mégtby osiggnaé na pojedynczym instrumencie finansowym w danym okresie czasowym. Inwestor powinien by¢ $wiadomy, ze struktura
portfelowa inwestycji i jakakolwiek strategia inwestycyjna dla rynku akcji nie gwarantuje osiaggnigcia przez niego dodatniej stopy zwrotu i nie chroni go przed finalnym poniesieniem straty.

W opinii BDM, niniejsze opracowanie zostato sporzadzone z zachowaniem zasad metodologicznej poprawnosci i obiektywizmu na podstawie ogdlnodostepnych informacji, ktére BDM
uwaza za wiarygodne. Zrédta informacji wykorzystane w raporcie to wszelkie dane na temat przedmiotowych instrumentéw finansowych dostepne analitykowi, w tym m.in. raporty
okresowe i biezace spotki, raporty okresowe i biezace podmiotéw wykorzystanych do wyceny poréwnaweczej, 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 sa oparte wyfacznie o analize przeprowadzong przez BDM bez uzgodnien ze spétkami ani z innymi podmiotami i opieraja sie na
szeregu zatozen, ktdre w przysztosci mogg 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 zaktada¢, 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, bedace przedmiotem wyceny zawartej w niniejszym dokumencie bedg
wycenione przez rynek zgodnie z ewentualng wyceng zawarta w niniejszym dokumencie.

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

W opinii BDM niniejsze opracowanie zostato sporzadzone z wykluczeniem jakiegokolwiek konfliktu intereséw, ktéry mogtby wptynac na jego tres¢. BDM posiada regulacje wewnetrzne,

ktére maja na celu zapobieganie konfliktom intereséw w przypadku rekomendacji lub innych opracowan Wydziatu Analiz. Odbiorca raportu moze zapoznac sie z zasadami obowigzujacymi

w BDM poprzez strone internetowa BDM, w szczegdlnosci odnoszacymi sie do:

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

* powigzan BDM z emitentami notowanymi na GPW, z tytutu wykonywania na ich rzecz przez BDM funkcji animatora w celu wspomagania ptynnosci obrotu instrumentami finansowymi-
informacje znajdujg 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 sq subiektywnymi i autoréw. O ie i zawarte w nim
nie sq 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 opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.
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