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KOMENTARZ PORANNY Wartosé Zmiana
Czerwien pokryta swiatowe indeksy 1D YTD
Poniedziatkowa sesja w catej Europie przyniosta znizki indekséw. DAX zakonczyt
dzien w poblizu poziomu odniesienia (-0,01%), FTSE stracito 0,64%, natomiast WIG20 22144 0,0% 11,6%
niewiele wiekszy spadek odnotowat francuski CAC40 ostabiajgc sie o 0,7%. WIG20 WIG30 27150 -0,1% 17,4%
wyréznit sie notujgc symboliczny wzrost (+0,03%), jednak reszta gtéwnych indekséw mwiG40 52758 -0,9% 32,7%
GPW ulegta ogélnemu negatywnemu nastawieniu, w wyniku czego WIG stracit 0,2%, swiG80 20294,7 -0,1% 26,1%
mWIG40 spadt 0 0,93%, a sWIG80 zamknat sie 0,06% pod kreska. Wsrdd blue chipéw  wic 68 230,1 -0,2% 19,6%
najlepszym wynikiem mogg poszczyci¢ sie¢ CD Projekt (+2,29%) oraz LPP (+1,91%), NC Index 397,2 -0,6% -19,8%
ktore kolejny raz ustanowito nowe maksima. Z drugiej strony najmocniej tracity sp&tki  wiG Banki 8308,9 1,0% 74.4%
energetyczne i JSW (-4,29%), ktorego kurs znalazt sie w okolicach listopadowych wic Bud 3790,9 -1,5% 3,5%
minimoéw. Na szerokim rynku bardzo pozytywnie wyréznit sie Vistal Gdynia, zyskujac  wig chemia 10120,6 -3.9% 31,5%
30,59%. Dwucyfrowymi wzrostami mogty sie’ tez pochwali¢ Zremb—_ChOJnlce WIG Dew 28275 0.4% 18,5%
(+20,96%) oraz Rank Erogrgss (+12,66%). Na kon(_:u Fym razem ulokovyala sie GrL{pa WIG Energia 23675 2.0% 16.0%
Azoty (-8,15%), oddalajgc sie prawie 10% od maksimoéw sprzed tygodnia, oraz Action —_— —_ QG .
(-6,4%). Na swiatowych rynkach tydzien rozpoczat sie pod znakiem dalszych obaw o A p 732'3 0'5% - ’5%
wptyw wariantu Omicron na gospodarke i starania ograniczenia inflacji przez banki ) ' ' ’
centralne oraz rozwigzania problemu zadtuzonych spétek z sektora nieruchomosci w IS Mefj'a OEEE sk CALD
Chinach. Za oceanem S&P spadt ze szczytu, notujac wraz z DJI 0,9% spadek, z kolei V'€ Paiwa G O D
Nasdaq stracit 1,4%. Czerwien kroluje réwniez w Azji, gdzie o poranku Shanghai RS Efper Lalng Wb L
Composite znizkuje 0,4%, a Nikkei spada 0,6%. Kontrakty terminowe na DAX i S&pP WIG Surowce 47263 0,9% -16,0%
notowane sg na delikatnym plusie. WIG Telco 11603 -0.3% 18,8%
Anna Madziar DAX 15 621,7 0,0% 13,9%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK AL=E10 yEErs: i S
= Pepco: spétka miat 647 min EUR EBITDA w roku obrotowym 2021 (+8% vs konsensus Sl i Wik A
Bloomberg)- wstepne dane za rok konczacy sie 30.09.21; BUX 505813 -1.0% 20,3%
= Unimot: Spdtka miata wstepnie 911,1 min PLN jedn. przychodéw w XI, wzrost 0 132%  S&P500 4669,0 -0,9% 24,3%
1/r; DJIA 35651,0 -0,9% 16,5%
= Asbis: Spotka nabyta 20% udziatéw w Embio Diagnostics za 1 min EUR; Nasdag Comp 15413,3 -1,4% 19,6%
= Comarch: Spétka i IS-Wireless majg porozumienie ws. rozwigzania dla sieci mobilnej 5G;  poyespa 107 383,3 0,3% 9,8%
. PGNi((jB: Grups_ %hce pozyskac finansowanie krotkoterminowe w kwocie 2,7 mid PLN z G —=omr 286405 07% 24%
owodu wysokich cen gazu; )
- pOrange:véyp()lka liczy nga rozpoczecie aukcji 5G w 1Q'22, podtrzymuje prognozy wynikéw SENEED G P O BB
na 2021 rok: S&P/ASX 200 7379,3 0,4% 12,0%
= PCF Group, Incuvo (NC): PCF Group kupito 50,01% akcji Incuvo; EUR/PLN 4,64 0,4% 1,7%
= PCF Group, Incuvo (NC): PCF Group ma umowe z Incuvo dot. wydania do konca 2023 USD/PLN 4,11 0,6% 10,1%
r. gry w wersji VR; CHF/PLN 4,46 0,5% 5,6%
= Allegro: Spétka ma zgode czeskiego urzedu antymonopolowego na zakup Mall Group i gyr/UsSD 1,13 -0,3% 7.6%
WE|DO; USDIIPY 113,54 0,1% 10,0%

= Ciech: Grupa wdraza nowg metodg absorpcji amoniaku w zaktadzie w Inowroctawiu;
= Remak-Energomontaz: Spotka ma umowe z ArcelorMittal Poland o szacowanej wartosci  py20
13,9 min PLN netto;

= Energa/PKN: Energa Operator ma zielone $wiatto na budowe linii wysokiego napiecia dla artocd ZTETE
potudniowej czgsci Gdanska; Kurs otwarcia 2223 18 0,82%

= Santander BP: Bank wyemituje bankowe papiery wartoéciowe o wartosci do 750 min  Kurs zamknigcia 2214 -2 -0,09%
PLN; Kurs min. 2207 5 0,23%

= Ambra: Spotka szacuje, ze koszty produkcji wzrosng w '22 o kilkanascie proc.; szykuje  kurs max. 2245 16 0,72%
podwyzki cen; ) , ) , Wolumen obrotu 39501 25602 184,20%

= Cavatina Holding: Spétka z Grupy Cavatina Holding ma 116,8 min PLN pozyczki na . 43320 1657 3.73%
budowe Quorum D.

= Columbus (NC): NWZA na wniosek zarzadu, odstgpito od gtosowania nad uchwatg dot. Indeksy GPW
emisji akcji serii F z pozbawieniem p.p.; 5 )

Indeks Open Low High Close 1D Obrot

WIG20 2216,2 22051 22446 22144 00% 774
WIG30 27275 27042 27535 27150 -0,1% 842
WYKRES DNIA MWIG40 53315 202548 20370,3 52758 -09% 129

Prognozy dotyczace chtodniejszej pogody i niepewno$¢ ws. NS I, przyczynity sie w SWIG80 203531 52736 53703 202947 -01% 35
poniedziatek do wzrostu cen gazu o 9% do pozioméw najwyzszych od poczatku WIG-PL 699135 696328 699135 696328 -0.2% 940
pazdziernika. Kanclerz Niemiec Olaf Scholz obiecat, ze jego rzad "zrobi wszystko", aby WIG 68609,2 680587 691406 682301 -02% 978
zapewni¢ dalszy przeptyw gazu ziemnego przez Ukraing, co moze jeszcze bardziej op6zni¢

NS II. Dodatkowo wg Bloomberga KE planuje zakorczyé import gazu z Rosji do 2049 roku.  WIG20

Obecnie Gazprom zaspokaja ok. 1/3 zapotrzebowania na gaz w UE. W planowanym na Close mC 1D YTD
$rode raporcie majg znalez¢ sie rowniez $rodki zaradcze w zwigzku z rekordowymi cenami  Allegro 38,00 38884 0,0% -55,1%
paliwa w biezacym okresie zimowym (np. bardziej strategiczne podejscie do Asseco Poland 86,45 7175 0,5% 26,9%
magazynowania). cce 102,50 5624 -1,5% 17,1%
CD Projekt 182,62 18 397 2,3% -33,5%
Ceny gazu TTF 1M (blue) [EUR/MWh], CO2 (red) [EUR/] | wegla (black) [USD/t] w Europie SRy P, B 2 ik o
= o] Dino 338,80 33216 1,1% 17,1%
| = ISW 38,41 4510 -4,3% 48,0%
| KGHM 144,45 28 890 1,5% -21,1%
“ Lotos 59,50 11000  -2,2% 43,5%
LPP 17 630,00 32 658 1,9% 112,8%
Mercator 105,50 1123 0,3% -75,0%
Orange 7,74 10158  -0,8% 17,5%
Pekao 114,95 30171 0,0% 88,1%
PGE 7,85 14674  -3,1% 20,7%
PGNIG 572 33040 0,0% 3,2%
4 PKN Orlen 74,18 31727 0,9% 28,5%
«  PKOBP 42,98 53725  -12% 49,7%
L PzZU 36,89 31855 0,3% 14,0%
. Santander Polska 330,00 33722 -2,0% 77,7%
“ Tauron 2,55 4469  -41% -6,3%

=
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Zr6dfo: 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. 54350 1286 -0,1% 14,7% Handlowy 59,60 7787 0,7% 69,6% Ropa Brent [USD/bbl] 74,1 -1,4% 1,4% 50% 43,1% 47,3%
Alior 56,72 7405 -2,1% 234,2% Huuuge 2460 2072 -54% -50,8% Gaz USA HH [USD/MMBTU] 3,8 -3,6% 35% -17,1% 491% 41,1%
Amica 114,20 888 -1,6% -22,2% ING BSK 251,00 32655 -1,6% 46,8% Gaz EU TTF 1M [EUR/MWHh] 115,3 9,0% 28,6% 26,6% 504,2% 622,6%
Amrest 2832 6218 -0,8% 2,2% InterCars 426,00 6036 -3,2% 80,5% CO2 [EUR/] 82,1 -1,9% 1,1% 9,0% 152,0% 169,1%
Asbis 2355 1307 -1,3% 191,5% Kernel 5850 4916 -10% 18,7% Wegiel ARA [USD/t] 137,3 1,2% 125% 22,9% 98,3% 110,7%
Asseco 47,60 2470 3,0% 10,7% Kety 580,00 5597 0,9% 18,0% Miedz LME [USD/] 9435,0 -0,8% -13% -08% 21,8% 21,7%
Azoty 34,72 3444 -81% 26,5% Kruk 355,00 6750 0,0% 150,0%  Aluminium LME [USD/] 2670,2 2,1% 2,6% 13% 353% 33,0%
Benefit 628,00 1842 -1,6% -24,7% Livechat 120,60 3105 -0,8% 14,9% Cynk LME [USD/t] 33435 -0,3% 3,5% 1,7% 225% 21,1%
Biomed-L. 4,82 8115 -1,6% -46,2% Mabion 7490 1210 1,2% 261,0% Oféw LME [USD/H] 2319,0 0,6% 5,0% 0,0% 174% 12,8%
Budimex 227,50 5808 -3,2% -26,0% mBank 444,00 18818 -1,3% 147,8%  Stal HRC [USD/f] 1607,0 0,1% -0,6% -0,2% 59,9% 88,6%
Celon 3235 1456 3,5% -20,2% Millennium 8,13 9857 1,2% 148,5% Ruda zelaza [USD/] 108,0 2,7% 6,0% 13,7% -30,7% -28,6%
Ciech 4360 2298 0,8% 354% Neuca 795,00 3523 13% 22,1%  Wegiel koksujacy [USD/t] 326,3 0,0% 7,2% 6,9% 202,9% 194,4%
Comarch 212,00 1724 2,4% 9,0% OncoArendi 38,00 530 0,4% -24,9%  Ztoto [USD/oz] 1785,7 0,2% 0,4% 0,6% -59% -2,3%
Datawalk 199,00 972 -29% 3,6% Polenergia 7290 3313 0,0% 345% Srebro [USD/oz] 22,2 0,1% -0,7% -2,7% -158% -6,8%
Develia 2,78 1244 0,2% 41,1% PKP Cargo 14,62 655 -3,8% 6,7% Platyna [USD/oz] 932,0 -1,4% -09% -08% -13,1% -7,8%
Dom Dev. 122,20 3104 -10% 7,2% PlayWay 420,00 2772 -3,0% -33,6% Pallad [USD/oz] 16724 -4,3% -93% -18% -318% -28,0%
Enea 8,33 3675 -3,8% 27,4% Selvita 86,80 1593 3,0% 76,1% Bitcoin USD 471545 -1,7% -59% -175% 62,6% 145,6%
Eurocash 11,15 1552 -1,3% -20,6% TEN 340,80 2488 -0,6% -38,1% Pszenica [USd/bu] 785,5 0,4% -1,4% 15% 226% 29,1%
Famur 3,11 1788 -1,3% 38,2% WP.PL 138,40 4048 0,0% 48,8% Kukurydza [USd/bu] 582,0 -1,1% -0,3% 2,6% 202% 38,8%
GPW 40,56 1702 -1,1% -11,2% XTB 16,49 1936 -04% -7,9% Cukier ICE [USD/Ib] 19,6 -0,4% 2,5% 56% 376% 43,4%
WIG20
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INFORMACJE ZE SPOLEK
Wstepne wyniki za rok obrotowy konczacy sie 30.09.2021
Przychody Grupy za caty rok wyniosty 4 122 min EUR, tj. +17,2% r/r (+6,5% LFL). Marza zysku brutto wzrosta o 220 pb.
(42,9% w roku obrotowym 2021 w poréwnaniu z 40,7% w roku obrotowym 2020), co oznacza powrét do poziomu z roku

obrotowego 2019. Catoroczna bazowa EBITDA w wysokos$ci 647 min EUR oznacza wzrost o 46,2% w stosunku do
poprzedniego roku obarczonego wybuchem pandemii COVID.

Pepco Group Rok obrotowy
2021
Przychody? (w mIn EUR) 4122
Dynamika przychodéw ogétem (w walucie sprawozdawczej) % 17,2
Dynamika przychodow ogotem (przy zalozeniu statego kursu % 19,3
walutowego)
Wzrost przychodow w warunkach poréwnywalnych (LFL)? % 6,5
Dynamika mariy zysku brutto pb. 220
Bazowa EBITDA? (w min EUR) 647
Dynamika bazowej EBITDA (r/r) % 46,2
Bazowy zysk przed opodatkowaniem (w min EUR) 244
Dynamika bazowego zysku przed opodatkowaniem (r/r) % 394
Liczba sklepow ogotem szt. 3504
Rozwaj sieci (nowe sklepy netto) w poréwnaniu z ubiegtym szt. 483
rokiem
Rozwaj sieci (nowe sklepy netto) w poréwnaniu z ubiegtym % 16,0
rokiem

Zrédfo: Pepco.

Unimot miat 911,1 min PLN jednostkowych przychodoéw netto w listopadzie 2021 r., co oznacza wzrost o ok. 132% r/r. Wzrost
przychoddw wynika gtéwnie ze wzrostu cen towaréw i bardzo wysokiego (rekordowego) wolumenu sprzedazy biopaliw.

PGNiG uzyskat zgode rady nadzorczej na zawarcie trzech nowych umoéw kredytu otwartego w rachunku biezgcym,
zwigkszajgcych mozliwosci pozyskania finansowania krétkoterminowego w okresie do 9 miesigcy o taczng kwote 2,7 mid
PLN. Finansowanie ma pozwoli¢ zachowac elastyczno$¢ prowadzenia dziatalnosci w czasie utrzymywania sie wysokich cen
gazu.

PGNIG Upstream Norway - norweska spotka PGNiG i Aker BP rozpoczety zaawansowane prace projektowe, ktérych celem
jest opracowanie szczegotowego planu eksploatacji ztoza King Lear na Morzu Pétnocnym. Inwestycja ma zwiekszyé
wydobycie gazu ziemnego przez Grupe PGNiG na Norweskim Szelfie Kontynentalnym o 0,33 mid m3 rocznie.

PGNIG zawarto z Commercial Metals Company Poland dtugoterminowa umowe sprzedazy gazu ziemnego. Szacowany
maksymalny wolumen dostaw w okresie od 1 pazdziernika 2022 roku do 30 wrze$nia 2027 roku moze wynies¢ 400 min m3.

PGNIG Obroét Detaliczny z Grupy PGNiIG w ramach wspétpracy z ubezpieczycielem Polski Gaz TUW planuje uruchomienie
nowego produktu z zakresu bezpieczenstwa osobistego w 1Q'22.

Wydobycie daje PGNiG zyski, obrét — straty. Koncern coraz wiecej zarabia na pozyskiwaniu ropy i gazu z wlasnych ztéz.
Duze straty ponosi za to, handlujgc btekitnym paliwem. - Parkiet

PCF Group zawarlo z estoriskg spotkg OU Blite Fund umowe nabycia 50,01% akcji notowanej na NewConnect spétki Incuvo.
Cena wyniosta blisko 20 min PLN, ale sprzedajgcemu przystuguje dodatkowa ptatno$¢ w wysokosci do ok. 11,6 min PLN.
Wysoko$¢ dodatkowej ptatnosci jest uzalezniona od wysokosci zysku (tj. wptywéw pomniejszonych m.in. o koszty produkgiji
i prowizje platform) osiggnietego przez gre wideo "Green Hell VR", ktérej producentem i wydawca jest Incuvo, w okreslonym
w umowie okresie referencyjnym oraz oceny gry wedtug serwisu Metacritic.

PCF Group zawart z Incuvo umowe produkcyjno-wydawniczg, ktérej przedmiotem jest wprowadzenie w grze komputerowej
zmian niezbednych do jej implementacji na wszystkie znaczace platformy gier wirtualnej rzeczywistosci (ang. virtual reality,
VR), w tym dostosowanie kodu gry do wymagan technicznych platform VR lub wymagan technicznych urzadzen
przeznaczonych do odtwarzania gier VR. Premiera gry planowana jest do korica 2023 r.

Produkcja gry VR bedzie finansowana w catosci przez spétke jako wydawce w miare realizacji kontraktowanych w ramach
procesu produkcyjnego kluczowych etapéw produkcji gry VR (tzw. milestones). Warto$¢ umowy produkcyjno-wydawniczej
nie odbiega od warunkdéw rynkowych podobnych uméw zawieranych w obrocie gospodarczym.

Po zakonczeniu produkcji gry VR i wprowadzeniu gry do sprzedazy Incuvo przystugiwaé bedzie wynagrodzenie w formie
tantiem (ang. royalties), ktére bedzie ptatne, jesli okreslone wplywy (zdefiniowane w umowie) ze sprzedazy gry zapewnig
spotce jako wydawcy zwrot kosztéw poniesionych w zwigzku z produkcja, promocjg i dystrybucjg gry. Wysokos¢ tantiem jest
uzalezniona od kwoty okreslonych wptywéw ze sprzedazy gry.
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Czeski Urzad Ochrony Konkurencji wydat zgode na przeprowadzenie przez Allegro.eu transakcji zakupu Mall Group i
WE|DO CZ. Tym samym ziscit sie kolejny warunek zawieszajacy, od ktérego uzaleznione jest zamknigcie transakcji.

Allegro rozszerzyto sie¢ automatéw paczkowych One Box o osiem duzych miast (Poznan, Wroctaw, Gdansk, Gdynia, £6dz,
Bydgoszcz, Krakéw i Katowice) oraz podpisato umowe z Shellem i Stokrotka.

Asbis Enterprises zawart umowg nabycia 20% udziatow w firmie biotechnologicznej Embio Diagnostics Ltd za tgczng kwote
1 min EUR. Urzgdzenia diagnostyczne Embio Diagnostics sg przeznaczone zaréwno do uzycia profesjonalnego (B2B), jak
i indywidualnego (B2C).

Po udanych testach, w zaktadzie Ciechu w Inowroctawiu trwajg przygotowania do wdrozenia innowacyjnej metody absorpciji
amoniaku w procesie produkcji sody kalcynowanej. Projekt "Karbonizacja Plus", opracowany wspoélnie z naukowcami z
Uniwersytetu Mikotaja Kopernika w Toruniu, zwieksza m.in. efektywno$¢ wykorzystania surowcow stosowanych w procesie
technologicznym, co wplywa na obnizenie kosztéw produkciji.

Energa Operator, spétka zalezna Energi z Grupy Orlen, bedzie mogta budowac¢ linie elektroenergetyczng 110 kV relac;ji
Gdansk-Btonia-Macki-Pruszcz Gdanski - podato w poniedziatek biuro prasowe Energi. Rada Miasta Gdanska uchwalita
miejscowy plan zagospodarowania przestrzennego umozliwiajacy te inwestycje.

PKN Orlen rozpoczgt kampanie edukacyjng ostrzegajaca przed probami oszustw w internecie. Akcja informujgca i
przestrzegajgca przed fatszywymi ogtoszeniami, wykorzystujgcymi wizerunek koncernu, prowadzona jest za posrednictwem
jego medioéw spotecznosciowych.

Ambra, producent, importer i dystrybutor win w Europie Srodkowo-Wschodniej, szacuje, ze w przyszlym roku koszty
produkcji zwigkszg sie o kilkanascie procent. W zwigzku z tym spdtka szykuje podwyzki w swoich cennikach, choé
przewiduje, ze uszczuplenia marz w ujeciu procentowym nie da sie unikngc.

Comarch i IS-Wireless podpisaty porozumienie celem stworzenia kompleksowego rozwigzania dla sieci mobilnej 5G.

Orange Polska ma nadziejg, ze aukcja 5G rozpocznie si¢ w 1Q’22. Dla telekomoéw w przyszlym roku wyzwaniem bedzie
wzrost kosztéw energii, pracowniczych oraz inflacja.

Spotka podtrzymuje prognozy wynikéw finansowych na 2021 rok. Oczekuje w 4Q’21 kontynuacji trendu dobrej sprzedazy
urzgdzen.

Play i Orange kusza nowych MVNO. Konsolidacja zmniejszyta rynek niezaleznych sieci wirtualnych o 1 min kart SIM.
Trwajgce rozmowy mogg go znowu rozpedzic. - Parkiet

Remak-Energomontaz podpisat umowe z ArcelorMittal Poland na remont turbin wiatrowych. Przewidywana wartos$¢
kontraktu wynosi 13,9 min PLN netto.

Santander Bank Polska podwyzszyt limit tacznej warto$ci nominalnej bankowych papieréw wartosciowych (BPW), ktére
mog3a zosta¢ wyemitowane przez bank, do 750 min PLN z 500 min PLN wczesniej.

GPW GlobalConnect rodzi si¢ w bolach. Szykowany przez GPW rynek akcji zagranicznych bedzie na poczatku liczyt
zaledwie kilka spétek. Na dodatek domy maklerskie nie palg sie do handlu na nim. — Puls Biznesu

Cavatina SPV 12 - spodtka zalezna Cavatina Holding - zawarta z PZU Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Aktywow
Niepublicznych BIS 1 umowe pozyczki na kwote 116,8 min PLN, ktérej celem jest finansowanie budowy budynku biurowego
"Quorum Office Park - budynek D" we Wroctawiu.

Amrest Holdings przedtuzyt umowy kredytowe z Bankiem Pekao, PKO BP, ING Bankiem Slgskim i Ceska spofitelna zawarte
w pazdzierniku 2017 roku.

Karuzela z przejeciami pod koniec roku nabiera tempa. Asbis, grupa Asseco czy TenderHut — to przyktady gietdowych
spotek, ktére w ostatnich dniach poinformowaty o akwizycjach. Kolejne transakcje w sektorze nowych technologii to tylko
kwestia czasu. - Parkiet

Producenci gier: co ich wyréznia i jakie majg plany. Na GPW i NewConnect notowanych jest tacznie kilkadziesigt spotek,
ktore dziatajg w sektorze gamingowym. Przygladamy sie czterem przedstawicielom tej branzy. - Parkiet

Celon Pharma podpisat z Agencja Badan Medycznych umowe na realizacje i dofinansowanie projektu komercyjnego
badania klinicznego dotyczgcego rozwoju innowacyjnych rozwigzan terapeutycznych z wykorzystaniem technologii RNA.
Agencja przyznata spoétce dofinansowanie w kwocie nie przekraczajacej 83,5 min PLN.

NWZ Columbus Energy, na wniosek zarzadu spotki, odstgpito od gtosowania nad uchwatg dot. podwyzszenia kapitatu
zaktadowego spotki w drodze emisji akcji serii F z pozbawieniem dotychczasowych akcjonariuszy w cato$ci prawa poboru.

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

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

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

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 14.12.2021 roku, 07:15 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.
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