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KOMENTARZ PORANNY Wartosé Zmiana
Wszystkie oczy zwrécone na Fed 1D YTD
Srodowa sesja przed posiedzeniem FOMC przyniosta kolejne spadki. Wéréd gtéwnych

indekséw na GPW najmocniej stracit WIG20 (-2,3%). WIG, mWIG40 i sSWIG80 ostabity sie  WIG20 21610 -2,3% 8,9%
odpowiednio 1,96%/1,69%/1,1%. W ujeciu sektorowym zyskat tylko indeks sektora WIG30 26439 -2,3% 14,3%
telekomunikacyjnego (+1,17%). Wsréd blue chipéw najwiekszy spadek zaliczyto JSW (- mwiG4o 51217 -1,7% 28,8%
8,9%), przetamujgc minima z konca listopada. Do listopadowych miniméw zblizyt sie takze  gwiGgo 10 896,5 1,1% 23,6%

kurs akcji KGHM, ktére stracity wczoraj 5,6%. Ponizej 4% spadty réwniez notowania Allegro

) 4 wWIG 66 570,6 -2,0% 16,7%
(-4,7%), PKN Orlen (-4,3% oraz PKO BP (-4,1%). Najwieksze wzrosty odnotowat CD Projekt G Dt T P R
(+3,5%) oraz Orange (+2,2%). Na szerokim rynku gwiazdami byli Skarbiec Holding (+6%), - g L 0” Z = 2
Seco/Warwick i PolTreg (obie zyskaly 5,8%). Z drugie] strony ulokowat sie Vistal Gdynia ze W!G Banki B @iy Bl G
spadkiem 10,3%. W czasie, gdy sesja na GPW dobiegata konica, na europejskich rynkach ~WIG Bud 37110 -0,6% 1.3%
panowat neutralny sentyment, a najwazniejsze indeksy notowaty lekkie wzrosty. FTSE i CAC ~ WIG Chemia 99525 -2,5% 29,3%
zakonczyly dzien z wynikiem +0,5%, a DAX zamknat sig 0,2% nad kreska. Wieczorem Fed WG Dew 2757,7 -1,9% 15,6%
pg%osil zg’ot_ine z oczekiwaniami utrzyma.ni_e st()_p procentowych na ak_tualnym poz_iomie, WIG Energia 22822 3.2% 11,8%
Jed;oc_zle(zlsnlte’ zdeczytt)igvall(oI Qalsztym zmgbezjgzgr:;udtetrl?pa QE' _Zasygg;;l:‘zowano ta(lj(zle 2Y  \wig Games 20876,0 -0.,5% 27.7%
po! WYZ | S op W , KO e!ne rzy w - I. oaatkowe dwie w 2024, wraz z dalszym WIG IT 46827 -0.2% 21,2%
ograniczaniem skupu aktywoéw. Po wystgpieniu Powella amerykanskie indeksy notowaty ) 5 )
wzrosty. Nasdagq zakonczyt sesje z wynikiem +2,15%, S&P wzrosto 1,63%, a DJI zyskato WG Mefj'a WA ek SRR
1,08%. Po zwyzce na Wall Street zyskiwata tez wigkszo$¢ azjatyckich akcji — NIKKEI o WIG Paliwa 61776 -3.2% 24,7%
poranku notuje ponad 2% wzrost. Dzisiaj czeka nas decyzja ws. stép procentowych m. in. WIG Spoz 43547 -1,5% 19,6%
EBC i Banku Anglii. Kontrakty terminowe na $wiatowe indeksy wskazujg na pozytywne WIG Surowce 4462,1 -5,9% -20,7%
nastroje. ~ WIG Telco 1174,8 1,2% 20,2%
Anna Madziar  pay 15 476,4 0,1% 12,8%
- - FTSE100 7170,8 -0,7% 11,0%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK . ’ u"
= Enea: Aktualizacja strategii do 2030 roku z perspektywa 2040 roku- wydzielenie aktywéw weglowych (w CAC40 69276 0.5% 24.8%
tym LWB), dekarbonizacja i duzo inwestycji w OZE, ale mniej niz w poprzedniej strategii. Obnizone cele BUX 50131,6 0,0% 19,2%
zwrotu z kapitatu [komentarz BDM]; S&P500 4709.9 1 6% 25.4%
= Energetyka: Dane PSE za 11.2021- wzrost zapotrzebowania (+2,3% r/r) i kontynuacja dwucyfrowego ' ! Du : nu
wzrostu produkcji/eksportu netto- pozytywne dla producentéw z wiatru i wegla kamiennego/brunatnego; DJIA 359274 1,1% 17,4%
[komentarz BDM]; Nasdaq Comp 15 565,6 2,2% 20,8%
. [sk(;r;]e;;g(:fsBuDrnNLI)]\fvanie wywiadu z CEO i gt. akcjonariuszem p. Krzysztofem Wieczorkowskim- neutralne Bovespa 107 431,2 0,6% 9,7%
= Boryszew: Spélké spodziewa sig w 2022 roku lepszych wynikéw niz w 2021 roku; Nikkei225 28459,7 0,1% 3.7%
= Selena FM: Spotka odwotuje skup akcji wiasnych i ogtasza nowy, oferuje 24 PLN/akcje vs 23 PLN  Shanghai Comp. 3647,6 -0,4% 5,0%
poprzednio; S&PIASX 200 73271 -0,7% 11,2%
= Arctic Paper: Spétka rozpoczeta przygotowania do budowy farmy fotowoltaicznej o mocy ok. 17 MW; - 2 i
= Allegro: Allegro 13 grudnia odwiedzito 10,3 min osob, ktére kupity rekordowo w '21 ponad 5 min EUR/PLN 4,62 -0,1% 1,4%
produktéw; USD/PLN 4,09 -0,4% 9,7%
. T&)EM\F;‘VGE Energia Odnawialna chce wybudowa¢ na Podkarpaciu farme fotowoltaiczng o tgcznej mocy CHF/PLN 4,43 -0,4% 4,9%
= PKN Orl,en: Spétka opublikuje aktualizacje strategii na lata 2021-2030 w 2022 roku; EUR/USD 1,13 0,3% -7,6%
=  PGNIG: Ceny gazu ziemnego powinny unormowac sie na wiosng; USD/JPY 114,04 0,3% 10,5%
= Tauron: Grupa podpisata z Erste umowe kredytowg o wartosci 500 min PLN;
= Creepy Jar: Roadmapa' Green Hell' na 2022 przewiduje m.in. building update na PC; FW20
= ING: Bank zaktada wyptaty dywidend w wysokosci do 50 proc. rocznego zysku banku; .
= Bowim: Spotka zakonczyta buy-back, skupit tacznie 2,47 min akcji, tj. 12,66% kapitatu; Wartos¢ Zmiana
= OT ;ogistiqs: Spotka ma umowe przyrzeczong spr’zeQaiy nieruchomo_éci za 14,1 min PLN; Kurs otwarcia 2215 4 0,18%
= Selvita: Spdtka ma zlecenie wsparcia projektéw spotki farmaceutycznej wart. 5,1 min PLN; o o
= Unibep: Spétka z grupy Unibep ma wstepng umowe na zakup dziatek w Gdyni za ok. 66 min PLN; Kurs zamknigcia 2160 51 -2,31%
= JSW: Spotka w trzy lata podwoita produkcje energii z metanu; Kurs min. 2158 -43 -1,95%
= JSW, Rafako: Rafako ma porozu_mienie ws. mediacji z JSW dot. ploku w Koksowni Radlin; ) Kurs max. 2217 18 -0,81%
= Atal: Spétka ma pozwolenie na uzytkowanie Il etapu os. Nowe Miasto Jagodno we Wroctawiu;
= Develia: Spotka ma umowy zakupu dziatek w Krakowie za 195 min PLN; Wolumen obrotu 49 669 2517 5,34%
= Budimex: Spétka skorygowata warto$¢ oferty do 92,9 min PLN ocenionej najwyzej w przetargu GDDKIA;  Otwarte pozycje 45 497 2762 6,46%
= Mirbud: Oferta konsorcjum z Mirbudem na 425,9 min PLN brutto najkorzystniejsza w przetargu GDDKIA;
= CCC: Umo’rzenie czeépi poiyczki‘od PFR pow'ie.ks.zy wynik CCC za 4Q’21; Indeksy GPW
= T-Bull: Spétka oczekuje utrwalenia zyskownosci biznesu w przysztym roku; : ;
= Forever Entertainment (NC): Spotka zapowiedziata gre ,Baby Storm” na 21.01.2022 r. Indeks Open Low High  Close 1D Obrét

WIG20 22115 21537 22115 21610 -2,3% 844
WIG30 2693,0 2636,1 26949 26439 -23% 914
WYKRES DNIA MWIG40 52095 198744 201691 5121,7 -1,7% 128

Jestesmy na poimetku grudnia, a WIG20 notuje -1,5% strate MTD, co w ostatniej dekadzie o tej SWIG80 201526 50945 52095 198965 -11% 58
porze zdarzyto sie 3 razy (2013,2014,2015). We wszystkich tych przypadkach indeks konczyt WIG-PL 68583,6 679146 685836 679146 -2,1% 1034
miesigc na czerwono, nie dat zarobi¢ réwniez w styczniu. Rok temu WIG20 o tej porze $wiecit na g 676655 664117 67700,0 66570,6 -2,0% 1102
blisko 7% plusie. Dla_kontrastu S&P500 notuje w tym samym czasie ponad +3,1% wzrost,...
najwiekszy w dekadzie o tej porze roku. We wszystkich wzrostowych przypadkach (6/10) wspinat  WIG20
sie on jeszcze wyzej na koniec grudnia czy stycznia. Da DAX z kolei to trzeci najlepszy grudzien w

dekadzie (+2,5% MTD) o tej porze po najlepszym dotad 2015 i 2019 roku. Allegro gfjj 3&2/::79 -4%3’/0 -%T;@
L ; . Asseco Poland 86,40 7171 0,3% 26,9%
Okres grudzien-styczen na S&PSQO w ostatnich lO»Iatr—Txch [znorm. 30.11=100] cce 101,55 5572 1,9% 16,0%
| | | i ™ cD Projekt 179,00 18032 3,5% -34,8%
Cyfrowy P. 35,02 22397 0,6% 15,7%
Dino 348,70 34187 0,7% 20,5%
JSW 36,22 4 253 -8,9% 39,6%
KGHM 136,20 27 240 -5,6% -25,6%
Lotos 59,00 10908 -1,7% 42,3%
LPP 17 550,00 32510 -2,1% 111,8%
Mercator 104,90 1117 0,8% -75,1%
Orange 7,80 10 236 2,2% 18,4%
Pekao 112,05 29410 -1,0% 83,4%
PGE 7,50 14 027 -4,3% 15,4%
PGNIG 572 33075 -2,3% 3,3%
PKN Orlen 71,86 30735 -4,1% 24,5%
PKOBP 41,75 52188 -3,8% 45,4%
PZU 35,81 30923 -2,7% 10,7%
Santander Polska 320,60 32762 -0,9% 72,6%
Tauron 2,45 4292 -3,2% -10,0%
S o (50 520 DOGK) G0 287 Ol 50
Zrédto: Dom Ma
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mWIG40 Surowce
Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD Cena 1D iw MTD YTD 1R
11 bit st. 521,50 1234 -25% 10,0% Handlowy 5690 7435 -10% 61,9% Ropa Brent [USD/bbl] 74,4 0,9% -1,9% 54% 436% 457%
Alior 52,96 6914 -4,0% 212,1% Huuuge 2494 2101 -26% -50,1% Gaz USA HH[USD/MMBTu] 3,8 2,6% 0,8% -158% 51,4% 43,6%
Amica 110,80 862  -1,6% -24,5% INGBSK 248,00 32265 0,0% 45,0% GazEU TTF 1M [EUR/MWh] 124,3 -4,8% 21,5% 36,5% 551,4% 622,8%
Amrest 2744 6025 -20% -0,9% InterCars 440,00 6234 -2,0% 864% CO2[EUR/] 80,5 1,3% -94%  6,8% 147,0% 151,2%
Asbis 2290 1271 0,9% 183,4% Kernel 56,70 4765 -16% 150%  Wegiel ARA [USD/t] 141,5 0,4% 52% 26,6% 104,3% 114,1%
Asseco 46,60 2418 -2,1% 8,4% Kety 563,00 5433 0,0% 145%  Miedz LME [USD/] 92145 -2,0% -46% -32% 189% 18,7%
Azoty 34,72 3444 -19% 26,5% Kruk 356,40 6776 0,4% 151,0%  Aluminium LME [USD/t] 25838 -16% -18% -1,9% 309% 28,4%
Benefit 609,00 1787 -1,8% -27,0% Livechat 12520 3224 33% 192%  Cynk LME [USD/] 32925 -0,7% -14% 01% 206% 18,2%
Biomed-L. 4,64 303 -2,9% -48,2% Mabion 76,40 1235 19% 2682% Otéw LME [USD/] 23108 0,2% -2,1% -0,3% 17,0% 12,7%
Budimex 219,50 5604 -1,6% -28,6% mBank 411,20 17428 -2,8% 129,5%  Stal HRC [USD/] 1630,0 1,4% 0,9% 12% 622% 89,1%
Celon 30,70 1382 -51% -24,3% Millennium 7,59 9201 -48% 132,0% Ruda zelaza [USD/{] 108,3 0,6% 0,5% 14,0% -30,5% -29,2%
Ciech 41,60 2192 -4,4% 29.2% Neuca 790,00 3501 0,0% 21,4%  Wegiel koksujgcy [USD/t] 339,7 0,8% 51% 11,2% 2152% 208,6%
Comarch 205,00 1667 -2,8% 5,4% OncoArendi 37,35 521  -2,9% -26,2%  Ztoto [USD/oz] 17819 0,6% -01% 04% -61% -4,4%
Datawalk 191,20 934  -0,7% -0,4% Polenergia 6890 3131 -2,7% 27,1%  Srebro [USD/oz] 22,1 0,9% -1,3% -3,0% -16,1% -12,6%
Develia 2,65 1186 -4,7% 345% PKP Cargo 14,12 632 -25% 3,1% Platyna [USD/oz] 924,3 0,0% -3,7% -1,6% -13,8% -10,9%
Dom Dev. 116,00 2946 -2,7% 1,8% Playway 419,00 2765 -02% -338% Pallad [USD/oz] 15494 -44% -16,3% -9,0% -36,9% -33,0%
Enea 8,11 3580 -26% 24,1% Selvita 80,50 1478 -2,4% 63,3% Bitcoin USD 487519 0,9% -3,7% -14,7% 68,1% 129,9%
Eurocash 11,03 1535 -45% -21,5% TEN 316,00 2307 -6,2% -42,6%  Pszenica [USd/bu] 760,8 -32% -39% -17% 188% 27,1%
Famur 3,03 1739 -23% 34,4% WP.PL 135,00 3948 0,0% 452% Kukurydza [USd/bu] 589,0 0,0% 0,7% 3,9% 21,7% 37,9%
GPW 4056 1702 05% -11,2% XTB 1573 1846 -1,4% -12,1%  Cukier ICE [USD/Ib] 19,3 -1,8% -2,7% 3,7% 352% 415%
WIG20
M WIG20 Index: - Last Price 2161.04: ‘ 2500
W VIG20 Index - Moving Average 50 Day  2329.39:
M WIG20 Index: - Moving Average 200 Day 2214.96: q]!+.
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Zrédto: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.

Copyrightg 2021 Bloomberg Finance L.P. 16-Dec-2021 06:02:01
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Zrédto: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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Enea Spétka opublikowata aktualizacje strategii do 2030 roku z perspektywg 2040 roku.
Kluczowe kierunki rozwoju:
1. Rozwdj projektéw w zakresie magazynowania energii i $wiadczenie ustug na zewnatrz;
2. Zaangazowanie w energetyke wiatrowg na morzu (offshore);
3. Intensyfikacja dziatan w kierunku dostepu do zielonej energii poprzez realizacje portfela OZE GK ENEA;
4. Rozwy¢j instalacji hybrydowych;
5. Energetyka konwencjonalna oparta o zrodta niskoemisyjne (gaz - jako paliwo przej$ciowe_; biomasa; RDF;
6. Rozwy¢j inteligentnej sieci energetycznej;
7. Zmiana funkcjonowania OSD w nowym modelu rynku energii;
8. Rozwoj obszaru handlu hurtowego GK ENEA (prop-trading, origination);
9. Budowa produktéw multienergetycznych, w tym zarzgdzanie tancuchem dostaw;
10. Ekspansja sprzedazy i lojalizacja Klientéw;
11. Rozwdj Nowych Linii Biznesowych;
12. Rozwdj nowoczesnej oferty dla prosumentow, w tym wspétpraca z samorzgdami i ruchami miejskimi, a takze udziat w tworzeniu
i zarzgdzaniu wyspami energetycznymi (klastrami energii);
13. Zwiekszanie efektywnosci obstugi Klientow GK ENEA.
ENEA zakiada, ze w wyniku realizacji Strategii osiggnie:
1. wzrost mocy zainstalowanych w odnawialnych zrédtach energii o 1 510 MW do 2030 roku i 3 580 MW w 2040 roku (vs 2020 bez
+Zielonego Bloku”);
2. redukcje wartosci wskaznika jednostkowej emisji CO2 do 254 kg CO2/MWh w 2030 roku i 201 kg CO2/MWh w perspektywie 2040
roku, a do 2050 roku GK ENEA planuje osiggng¢ neutralnos¢ klimatyczna;
3. udziat w sprzedazy energii elektrycznej do Klientéw GK ENEA w catkowitym rynku sprzedazy energii elektrycznej w Polsce do
poziomu 16% w roku 2030 oraz co najmniej 17% w 2040 roku;
4. warto$¢ wskaznika SAIDI na poziomie 74,59 minut w 2030 roku oraz 70 minut w 2040 roku;
5. wartos¢ wskaznika SAIFI na poziomie 2,02 w 2030 roku oraz 1,93 w 2040 roku;
6. wartos¢ wskaznika strat sieciowych w dystrybucji na poziomie 5,14% w 2030 roku oraz 5,0% w 2040 roku;
7. wskaznik ROE GK ENEA na poziomie 6,4% w 2030 roku oraz 7,1% w 2040 roku;
8. wskaznik ROA GK ENEA na poziomie 2,9% w 2030 roku oraz 4,6% w 2040 roku;
9. udziat EBITDA GK ENEA z Nowych Linii Biznesowych na poziomie 7+12% w 2030 roku oraz 10-15% w roku 2040, w relacji do
catosci EBITDA GK ENEA.
Szacowane do osiggniecia miary realizacji celéw strategicznych w perspektywie 2040 roku w punktach 1-2 oraz 7-9 tylko przy
zatozeniu wydzielenia aktywéw weglowych poza GK ENEA.
Grupa szacuje poniesienie naktadéw inwestycyinych w wysokosci ponad 68 mid PLN w perspektywie lat 2023-2042, w tym:
dystrybucja 42,5 mid PLN, budowa i dalsza modernizacja blokéw gazowo-parowych 5,8 mid PLN, inwestycje w OZE 13,8 mid PLN,
pozostata dziatalno$¢ w tym m.in. segment ciepta 6,2 mid PLN.
Prezentacja dostepna pod linkiem: Aktualizacja strategii do 2040 roku
Komentarz BDM: strategia zaktada wydzielenie aktywoéw weglowych (w tym LWB), ponad 50% redukcje emisji CO2 do 2030 roku i
neutralno$¢ klimatyczng w 2050 roku mimo zmniejszonych naktadéw w OZE (-16% vs poprzednia strategia). Catkowity,
$rednioroczny CAPEX jest nizszy o ok. -5% vs strategia z 2019 roku (3,6 mld $redniorocznie), a uwage zwraca duzy wzrost w
Dystrybucji (az 2,2 mid PLN $redniorocznie vs 1 mid PLN obecnie) i Wytwarzaniu (6,8 mld PLN na CCGT + 13,8 mld PLN na 3,58
GW mocy OZE). Efektem ma by¢ znaczna poprawa niezawodno$ci sieci, ale i obnizenie zwrotu z kapitatu/aktywéw. Spétka nie
podata sposobdw finansowania inwestycji, ani granicznych pozioméw zadfuzenia (Krystian Brymora).
Poréwnanie strategii Enea 2016-2021
pai.16 gru.19 gru.21 zmiana
2016-2025 S$redniorocznie 2026-2030 | $redniorocznie 2019-2035 $redniorocznie | 2023-2042 sredniorocznie i $rednio.
CAPEX -27 800 -2780 -15750 -3150 -64 500 -3794 -68 300 -3595 -5%
CAPEX bez potencjalnego -18424 -1842 -7 930 -1586
Obrét
Dystrybucja -9501 -950 -5193 -1039 -26 900 -1582 -42 500 -2237 41%
Wytwarzanie -4 808 -481 -504 -101 -12 500 -735 -19 600 -1032 40%
Wydobycie -3712 -371 -2 080 -416 -9200 -541 -6 925* -364* -33%
Pozostate -403 -40 -153 -31 -1200 -71 725 38
potencjat CAPEX (zachowujac kowenanty) -6 176 -618 -5320 -1064
zwiekszenie potencjatu inwestycyjnego -3200 -320 -2500 -500
OZE (CEL) -14700 -865 -13 800 -726 -16%
faktyczne CAPEX 2016-2021 -14 096 -2 349
Udziat w rynku sprzedazy e.e. 2030 15% 16% 7%
Moc zainstalowana MW
2030 rok 8287 3200 -61%
2040 rok 9672 6000 -38%
MOC zainstalowana OZE MW
2030 rok 1700
2040 rok 4000
Redukcja CO2 2030 kg/MWh 550 254 -54%
SAIDI 2030 nin 100 74,59 -25%
SAIFI 2030 2,03 2,02 0%
Straty sieciowe 2030 % 5,30% 5,14
EBITDA 2030 min PLN 3264
ROE 2030 % 10% 6,4% -36%
ROA 2030 % 5% 2,9% -42%
Udziat w EBITDA Nowych Lini Biznesowych 2030 % 7-12% 7-12%
Zrédto: BDM, spétka. * CAPEX Bogdanki 2023-2040 ze strategii przedstawionej 16.12.21. Nowa strategia Enei zaktada wydzielenie aktywéw
weglowych i 6,2 mld PLN w pozostatych obszarach gt. Cieptownictwa.
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Energetyka Dane PSE o produkcji energii w listopadzie 2021
(dane PSE o
produkcji) Komentarz BDM: Uwage w listopadowych danych PSE zwraca:

- wzrost zapotrzebowania na energie o 2,3% r/r po spadku w pazdzierniku;

- kontynuacja dwucyfrowego wzrostu produkcji z el. weglowych (+27% r/r, +26% YTD) w tym gf. z wegla kamiennego (+28%
r/r), cho¢ dane trudno poréwnywalne z uwagi na zmiane metodologii PSE od stycznia’21, ktéra klasyfikuje wiekszos$¢
produkcji z elektrocieptowni przemystowych do wytwarzania z WK bez zmiany danych poréwnawczych z 2020 roku;

- czwarty z rzedu miesigc z eksportem netto energii (0,57 TWh) zwigzany z drogim gazem w EU i drozszg energig;

- odbicie produkcji z wiatru (1,56 TWh, +26% r/r, 0% YTD), cho¢ dane stabsze niz w pazdzierniku,

- dane o produkcji wspierajgce wytworcow z wiatru (Polenergia) i zrodet konwencjonalnych (ENA, PGE, ZEP, TPE);

Struktura produkcji energii [GWh]

lis.20 lis.21 r/r 2020 YTD 2021 YTD r/r r/rGWh ytd GWh
Produkcja ogétem 13626 15480 | 13,6% 137771 156925  13,9% 1854 19154
El. Weglowe 9690 12286 | 26,8% 99449 125112 | 258% 2596
kamienny 6590 8406 |27,6% 64508 84550 | 31,1% 1816 20042
brunatny 3100 3880 25,2% 34941 40562 16,1% 780 5621
El. Gazowe 1394 1318 [55,5% 12425 12037 -3,1% -76 -388
El. Wiatrowe 1233 1555 | 26,1% 12537 12517 -02% 322 -20
Import 948  -570 12 468 1247 1518 [H12210
Krajowe zuzycie 14574 14911 [12,3% 150242 158173 53% 337 7931

Zrédio: BDM, PSE
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Podsumowanie wywiadu z CEO i gt. akcjonariuszem p. Krzysztofem Wieczorkowskim:

- spotka w 2022 roku stawia na rozwdéj sprzedazy na rynkach Azji Pd-Wsch, ale najbardziej obiecujgce sg dojrzate rynki jak
DACH, Ameryka Pd., Hiszpania czy Rosja;

- na rynkach ASEAN zarzad spodziewa sie wynikéw na poziomie nie nizszym niz realizowane na terytorium Indii (3,5 min
PLN sprzedazy po 1-3Q’21i 0,75 min PLN zysku netto);

-zarzgd liczy na szybki rozwdj Foxytech (40% udziatow), spétka ma 6 wygranych przetargdw na dostawe licznikow;

- zarzgd zaktada wyptate dywidendy na poziomie 20-50% zysku netto, ale nie wyklucza, ze moze by¢ ona wyzsza;

- pozytywne trendy z 1-3Q’21 kontynuowane w koricéwce roku. Wiekszy udziat w zysku spotek zaleznych;

- problemy logistyczne majg obecnie mniejsze znaczenie dla spotki niz wczesniej;

Komentarz BDM: informacje zgodne z przekazem na ostatniej konferencji wynikowej/po strategii, ktérq opisywalismy w
biuletynie porannym z 10.12.2021. W 2022 roku zarzgd skupi sie na cyfrowej transformacji spotki, co tylko w 2022 roku
bedzie kosztowac 16 min PLN (dotyczy gt. naktadéw na B&R i rozbudowe laboratoriéw). Wecigz jednak widzimy mozliwo$¢
godziwej dywidendy. Zwracamy uwage, ze w kapitale obrotowym w 1-3Q’21 spétka ,zamrozita” az 16 min PN gotowki (1) i
poprawa w dostepno$ci komponentéw w 2H’22 mogtaby tg gotéwke uwolni¢. (Krystian Brymora).

-Grupa Boryszew zaktada utrzymanie dobrej koniunktury w Segmencie Metale, odbicie w Segmencie Motoryzacja i
stabilizacje w obszarze chemii w 2022 roku;

- Spotka liczy, ze zgody korporacyjne na budowe nowej linii do utylizacji odpadéw poprzemystowych w zaktadzie grupy w
Koninie powinny zapas¢ jeszcze przed koncem 2021 roku;

- Boryszew zaktada poprawe wyniku EBITDA Grupy Maflow o okoto 10% w 2022 roku w poréwnaniu do obecnego roku;

- Spotka ma nadziejg, ze jeszcze przed koricem 2021 roku uda sig uzgodni¢ umowe restrukturyzacyjng z Grupg Volkswagen
na lata 2021-2023;

-Naktady inwestycyjne Grupy Boryszew w 2022 roku nie powinny by¢ mniejsze niz w tym roku, czyli na poziomie minimum
120 min PLN, pod warunkiem, ze ustabilizuje si¢ sytuacja makroekonomiczna, zwigzana chociazby z galopujgcg inflacja.

Selena FM odwotata skup akcji wlasnych ogtoszony 2 grudnia i ogtosita nowy, w ktorym chce skupié, podobnie jak
poprzednio, do 1 min akcji, za ceng 24 PLN za walor. Wczesniejsza oferta zaktada skup po 23 PLN za akcje.

W minionych trzech latach JSW podwoita ilo$¢ energii elektrycznej wytwarzanej z metanu - gazu towarzyszgcego ztozom
wegla. Dzieki prowadzonym inwestycjom, w 2025 r. spotka chce gospodarczo wykorzystywaé caty gaz, ujety w instalacje
odmetanowania.

Rafako podpisato z JSW Koks - spotkg zalezng JSW - wstepne porozumienia co do formuty prowadzenia prac w ramach
mediacji dotyczacych umowy na budowe bloku energetycznego w Koksowni Radlin.

Na tegoroczny szok cenowy na rynku gazu ziemnego natozylo sig kilkanascie réznych czynnikéw, z ktoérych wigkszosc¢ nie
powinna sie powtorzy¢ w roku 2022, stad na wiosne ceny gazu powinny wréci¢ do normy.

Tauron podpisat z Erste Group umowe kredytowa o wartosci 500 min PLN. Srodki majg trafi¢ na rozwdj w obszarze
odnawialnych zrédet energii, poprawe efektywnosci energetycznej oraz rozbudowe infrastruktury zwigzanej z e-mobilnoscia.

Tauron Polska Energia zaprosit startupy do uczestnictwa w programie Tauron Progres, w ramach ktérego oferuje pokrycie
do 200 tys. PLN kosztéw, pilotaz z wykorzystaniem infrastruktury, bezposrednie powigzanie z funduszem CVC.

PGE Energia Odnawialna otrzymata pozwolenie na budowe farmy fotowoltaicznej o tgcznej mocy 100 MW. Inwestycja
sktadajgca sie dwoch instalacji - PV Jeziérko 1 i PV Jeziorko 2 - ma zosta¢ uruchomiona do korica 2023 r. w powiecie
tarnobrzeskim na Podkarpaciu.

Elbest z Grupy PGE ma warunkowg umowe sprzedazy PHH 6 hoteli i 4 innych obiektéw, ktére $wiadczg ustugi hotelowo-
gastronomiczne i konferencyjno-szkoleniowe. Planowane wigczenie hoteli i obiektéow Elbest do PHH to kolejny krok w
prowadzonej konsolidacji spotek hotelowych, nalezacych do Skarbu Panstwa.

Enea i PGE produkujg mniej pragdu. Brakuje wegla kamiennego. Elektrownie muszg ogranicza¢ produkcje energii
elektrycznej. Przyznajg to juz oficjalnie. Thumacza, ze brakuje wegla kamiennego na rynku, dlatego tez ograniczajg dostepng
moc blokéw energetycznych. URE bada sytuacje. - Parkiet

PKN Orlen przedstawi aktualizacje strategii na lata 2021-2030 w 2022 roku; zostang w niej zintensyfikowane projekty
dekarbonizacyjne.

PKN Orlen zawart porozumienie z Orlen Potudnie - swojg spétkg zalezng - w sprawie uzgodnienia kierunkowego sposobu
sfinansowania zadan inwestycyjnych: "Projektu i budowy linii produkcji i destylacji UCO FAME" oraz "Budowy kompleksu
instalacji do produkcji bioetanolu Il generacji (B2G)".

Allegro.pl 13 grudnia odwiedzito 10,3 min osdéb, ktére kupity rekordowo w 2021 roku ponad 5 min produktéw. Spoétka
poinformowata, ze najwigksze zakupy na platformie co roku przypadajg na drugi poniedziatek grudnia.

Liczba uzytkownikow allegro.pl i aplikacji Allegro wzrosta w listopadzie do 21,8 min z 21,02 w pazdzierniku.

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 komentarze sq subi y autoréw. O ie i zawarte w nim
nie sq podstawa zadnej rekomendacji kupna bad? sprzedazy w rozumieniu obowiazujacego prawa i nie powinny by tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie catosci lub czesci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.



https://www.bdm.pl/analizy-i-informacje/analizy/biuletyn-poranny?file=files/bdm/analizy_i_informacje/biuletyny/2021/biuletyn%20poranny%2010.12.2021.pdf

0d 1993

Arctic Paper

ING

Bowim

ZE PAK

Atal
Develia

Budimex
Mirbud

Creepy Jar

PolTreg

OT Logistics

Selvita

bdD

BIULETYN PORANNY

czwartek, 16 grudnia 2021, 07:15 CEST

Grupa Arctic Paper podpisata umowe z firmg Mazel, ktéra przygotuje dokumentacje oraz uzyska pozwolenia niezbedne do
budowy instalacji fotowoltaicznej o mocy ok. 17 MW w Kostrzynie. Rozpoczecie budowy instalacji planowane jest we
wrzesniu 2022 roku.

ING Bank Slaski zaktualizowat polityke dywidendowa, zaktada wyptaty w dajgcej sie przewidzie¢ perspektywie w wysokosci
do 50% rocznego zysku netto banku.

Bowim zakonczyt odkup akcji wtasnych wynikajgcy z porozumienia inwestycyjnego z 3 grudnia 2010 r. zawartego z
Konsorcjum Stali (zmienianego nastepne aneksami w latach 2010-2020). W ramach realizacji porozumienia, od 9 maja 2014
r. do 15 grudnia 2021 r. Bowim odkupit fgcznie 2 470 588 akcji, stanowigcych 12,66% kapitatu zakladowego.

Huawei rozwija wspoétprace z ZE PAK dostarczajac falowniki tancuchowe do najwiekszej w Polsce elektrowni fotowoltaicznej
zbudowanej przez konsorcjum ZE PAK, Esoleo i PAK Serwis.

Atal sfinalizowat budowe i uzyskat pozwolenia na uzytkowanie Il etapu osiedla Nowe Miasto Jagodno we Wroctawiu.
Develia zawarta umowy dotyczgce zakupu dwoch dziatek w Krakowie za tgcznie 195 min PLN.

Oferta Budimeksu zostata oceniona najwyzej w przetargu GDDKIA dot. projektu i rozbudowy drogi krajowej nr 79 na odcinku
Garbatka-Wilczowola. Spétka skorygowata wartos$¢ oferty do 92,9 min PLN netto z 114,3 min PLN netto.

Oferta spotek: Kobylarnia - w roli lidera konsorcjum, oraz Mirbud - jako partnera konsorcjum, na blisko 425,9 min PLN brutto
zostata wybrana jako najkorzystniejsza w przetargu organizowanym przez Generalng Dyrekcje Drog Krajowych i Autostrad.

Creepy Jar opublikowat nowg roadmape gry "Green Hell", ktéra przewiduje m.in. "building update" w przysztym roku i
dostepnos¢ wszystkich dodatkéw z serii "Spirits of Amazonia" na PlayStation 4 i Xbox One w 2022 r.

Road mapa przedstawia najwazniejsze plany rozwoju produkcji w wersji PC oraz na konsole PlayStation 4 i Xbox One w
2022 roku. Nowa roadmapa "Green Hell" 2022 zawiera:

- "Spirits of Amazonia Part 3": trzecia i ostatnia czes$¢ cyklu "Spirits of Amazonia", ktéra bedzie bezptatnie udostepniona
graczom posiadajacym podstawowg wersje gry na PC.

- Building update: gracze bedg teraz mieli mozliwo$¢ wycinania wigkszych drzew oraz usuwania takich przeszkod, jak
ktody i pnie, co zapewni im wiekszg elastycznos¢ podczas budowania bazy. Wprowadzone zostang tez nowe elementy:
drzwi, mosty, domki na drzewie i wiele innych. Aktualizacja bedzie dostepna na PC w przysztym roku, z kolei wersja na
konsole planowana jest w pdzniejszym terminie.

- Animal uusbandry: do gry wprowadzona zostanie mozliwo$¢ hodowli zwierzat. Gracze bedg mogli ztapa¢, karmic i
rozmnazac niektore ze stworzen lasu deszczowego, aby pozyskaé niezbedne do przezycia w dziczy surowce. Aktualizacja
bedzie dostepna na PC w przysztym roku, z kolei wersja na konsole planowana jest w pézniejszym terminie.

- Green Hell na konsole: wszystkie dodatki z serii Spirits of Amazonia bedg dostepne na PlayStation 4 i Xbox One w 2022
r.

Green Hell — roadmapa 2022

EREEEKK
GREEN

Spicits of Amatona |62

Zrédto: spotka
Aviva OFE zwiekszyt udziat w ogdlnej liczbie gtoséw w spotce PolTreg do powyzej 5%.

OT Logistics zawarto umowe przyrzeczong sprzedazy nieruchomosci przy ul. Handlowej i Hutniczej w Gdyni na rzecz
C.Hartwig Gdynia. Wcze$niej OT Logistics informowato, ze warto$¢ umowy przedwstepnej to 14,1 min PLN.

Selvita otrzymata zlecenie o wartosci catkowitej 1,1 min euro (5,1 min PLN) na podstawie umowy ramowej z 20 czerwca
2018 r. z jedng z najwiekszych spotek farmaceutycznych na swiecie z siedzibg w Niemczech.
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T-Bull oczekuje utrwalenia zyskownosci swojego biznesu w przysztym roku. Na przyszty rok deweloper szykuje dwie nowe
gry mobilne i trzy na platforme Steam.

Prairie Mining Limited zmienita nazwe na GreenX Metals Limited.

UNI 10 - spétka zalezna Unidevelopment z grupy Unibep - podpisata pakiet uméw przedwstepnych z odrebnymi podmiotami,
tj. spotka jawng oraz osobami fizycznymi dotyczacych nabycia sgsiadujgcych nieruchomosci potozonych w Gdyni w dzielnicy
Chylonia. £gczna warto$¢ umoéw to ok. 66 min PLN netto.

Spdtka zalezna Unidevelopment, Lykke Szczesliwicka, kupita dziatke w Warszawie za 13 min PLN netto. Na tej i wczesniej
kupionych dziatkach Unidevelopment chce wybudowac¢ ok. 110 mieszkan.

Asseco Cloud, spotka zalezna Asseco Poland, otworzy nowg siedzibe w Szczecinie i w zwigzku z tym planuje zwiekszy¢
zatrudnienie do 100 oséb z ponad 40 obecnie pracujgcych.

Walne zgromadzenie Atlanty Poland zdecydowato o wyptacie w formie dywidendy 2,31 min PLN z zysku netto za rok
obrotowy 2020/2021, czyli 0,38 PLN na akcje.

Pozyczka otrzymana od PFR przez spotke zalezng CCC, zostata czeSciowo umorzona, w kwocie 51 min PLN, co powiekszy
wynik grupy za 4Q’21.

KNF zatwierdzita prospekt emisyjny 3R Games. Dokument dotyczy wprowadzenia do obrotu akgcji spotki serii D, E, G, H, |,
J oraz K.

GPW wyznaczyta czwartek, 16 grudnia, na pierwszy dzien notowan akgcji Iron Wolf Studio na rynku NewConnect.

Dziewie¢ okazji w biotechnologii. Na warszawskiej gietdzie producentéw lekéw grupuje branzowy WIG-leki, ale wiekszo$é
faworytow ekspertow to spotki nieujete w tym indeksie, takie jak OAT, PolTreg, Captor, Pure Biologics, Ryvu czy Selvita.-
Parkiet

Spotki zwlekajg z publikacjg nowych strategii. Odziezowo-jubilerska grupa VRG dotgcza do grona firm, ktére dopiero w 2022
r. zaryzykujg prezentacje planéw na kolejne lata. Cyfrowy Polsat zamierza natomiast dotrzymac stowa. - Parkiet

ML System: nowy produkt na perspektywicznym rynku. Linia QGlass ma zdolno$¢ produkcyjng ok. 60 tys. mkw. rocznie. W
2022 r. spotka chce uruchomi¢ linie 2D Glass, a w nastepnym roku kolejng Active Glass. - Parkiet

Biznes paliwowy Unimotu z wyzszymi kosztami. Regulacje dotyczace biokomponentéw istotnie zwigkszg wydatki grupy w
koncowce roku. - Parkiet

Creotech Instruments otrzyma dofinansowanie do projektu pt. "New imaging and control solutions for quantum and
metrology" zgtoszony w ramach programu QuantERA Eropean Research Area Network (ERA-NET) Cofund. Catkowity
budzet wynosi ok. 5 min PLN z czego ok. 2 min PLN przypada na Creotech Instruments, a finansowanie w ramach programu
QuantERA wynosi 75%.

Spotka zapowiedziata gre ,Baby Storm” na 21.01.2022 . :
- https://preview.mailerlite.com/g108r0/1841503394435438267/t9i2/ ;
- Trailer: https://www.youtube.com/watch?v=2Ju95KOj64A .

mPay sie zbuntowat. Koniec z grzecznym wizerunkiem. Wiasciciel aplikacji biletowej ma do$¢ zdobywania rynku w
angielskim stylu — wszedt we wspoitprace z kontrowersyjnymi celebrytami, ktérzy majg duzo fanéw i... pienigdze. — Puls
Biznesu

Zrédfo: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP
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nie s podstawg zadnej rekomendaciji kupna badz sprzedazy w rozumieniu obowigzujacego prawa i nie powinny byé tak inter i ie w prasie lub w Internecie catosci lub czesci
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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 16.12.2021 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¢ Swiadomosé, ze kazda decyzja inwestycyjna na rynku kapitatowym jest obarczona szeregiem ryzyk, ktére moga finalnie skutkowa¢ poniesieniem przez niego straty
finansowej. Stopa zwrotu z poszczegdlnych inwestycji moze ulega¢ wahaniom w zaleznosci od réznych czynnikdw, na ktére inwestor nie bedzie miat wptywu. Dlatego, klient podejmujacy
pojedyncza decyzje inwestycyjng powinien nie tylko sprawdzi¢ aktualno$¢ i poprawnosé¢ 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) 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 negatywng stope zwrotu w danym okresie. Jednoczesnie jednak, moze to prowadzi¢ do
ograniczenia dodatniej stopy zwrotu jakg inwestor mégtby osiggnac na pojedynczym instrumencie finansowym w danym okresie czasowym. Inwestor powinien by¢ 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 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 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 wyfgcznie o analize¢ przeprowadzong przez BDM bez uzgodnien ze spotkami 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 Zarzad 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 pochodzgcych 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 wiecej niz 5% kapitatu, i moga dokonywac nimi transakcji réwniez jako petnomocnik. Kazda z wyzej
wymienionych osdb mogta dokona¢ transakcji dotyczacej przedmiotowych instrumentédw 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 wptynaé 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 obowigzujgcymi
w BDM poprzez strong 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 53 subi ymi i autoréw. O ie i zawarte w nim
nie s podstawg zadnej rekomendacji kupna badz sprzedazy w rozumieniu obowigzujacego prawa i nie powinny by¢ tak interp . i ie w prasie lub w Internecie catosci lub czesci ‘wymaga zgody jacych raport.
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