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KOMENTARZ PORANNY Wartos¢ Zmiana
Oczy inwestorow zwrécone na Fed i Ukraine 1D YTD
Pigtkowe doniesienia o planowanych potencjalnych dziataniach wojennych Rosji na Ukrainie

doprowadzity do wyprzedazy na gietdach u poczatku nowego tygodnia. Poniedziatkowa sesja, przy = WIG20 21618 -1,9% -4,6%
obrot_ach sie,’gajqc_ych 998 min PLN zakonczyta sie spad!(iem WIG20 o 1,9_%’. 18z 20 podmioltc')w WIG30 2630,5 -2,0% -4,9%
tego indeksow finiszowato w czerwonych kolorach. Do najstabszych blue chipéw tego dnia nalezaty MWIGA40 50146 3.20% 5.2%

takie walory jak: Mercator (-6,4%), JSW (-5,9%) oraz CCC (-5,0%). Na plusie uchowaly sie jedynie

takie podmioty jak: Asseco PL (+0,6%) czy CD Projekt (+0,4%). Zacznie stabiej prezentowaty sie sWIG80 192350 2,7% -4,1%
mniejsze i $rednie spotki, ktdre stracity odpowiednio po: 3,2%/2,7%. Wszystkie indeksy branzowe WIG 66 094,2 -2,3% -4,6%
zakonczyly notowania pod kreska, najstabiej zachowywali si¢ producenci lekéw, ktdrzy tgpneli 0 NC Index 380,9 -3,1% -2,3%

5,0%. Na europejskich parkietach panowat kolor czerwony, DAX stracit 2,1%, CAC40 poszedt w dot : S G
0 2,3%, a FTSE100 finiszowat 1,7% na minusie. Odczyt styczniowej inflacji z Czech i Stowacji UL Bazkl cleEis 2’50A) 3’4f
negatywnie zaskoczyt analitykéw, w przypadku pierwszego kraju wyniosta ona 9,9% (vs 9,3% IS EW . e A 2
konsensus), w przypadku drugiego 8,4%(vs 8,1% oczekiwania). Na Wall Street cze$¢ z gtéwnych ~WIG Chemia 97791 -3,8% -0,4%
indeksow zakonczyta dzien lekkimi znizkami. Najmocniej w dot poszedt Dow Jones (-0,5%), dalej WIG Dew 2 868,1 -1,2% 0,9%
bytdS&PSOQ (-0,4%_),: swojegodpoloien’ieya pralityczniedn_ie zmie_nit I\'lasdaq'. Wé:z?rgj rong(?zelo sig WIG Energia 22885 2.9% 5.2%

nadzwyczajne posiedzenie Fedu, cze$¢ rynku spodziewa sie, ze moze doj$¢ przys$pieszonej
podwyzki stop procentowych juz na tym posiedzeniu. Zblizamy si¢ do koncéwki sezonu wynikowego S Extiizs L Es2 A% e
w USA, do tej pory ok. 75% spotek z S&P500 opublikowato swoje raporty, z czego 78% pobita WIG IT 42201 -1,6% -10,3%
oczekiwania rynkowe. W poniedziatek rzecznik Kremla, o$wiadczyt iz Putin jest gotow do rozméw  WIG Media 7 558,9 -1,3% -13,7%
Yl Y Jestg

na temat sytuacji wokoét Ukrainy, a takze na temat gwarancji bezpieczenstwa, o ktére zabiega Rosja. |G Paliwa 5926,4 2,3% 8,7%
Dzisiaj przed nami o 11:00 odczyt Nastroju Ekonomicznego ZEW w Niemczech za luty, a o 14:30 " A A
wskaznika PPl za styczen w USA. W Azji Shanghai Composite Index finiszuje 0,2% na plusie, a IOEea 4100,2 S'Gf 8’604’
Nikkei idzie w dot 0 0,9%. Od samego rana kontrakty terminowe na DAX i na amerykanskie indeksy ~WIG Surowce 49808 -2,0% 9.7%
znajduja sie na lekkim minusie. WIG Odziez 7 996,9 -3,4% -15,6%
Krzysztof Tkocz  pax 15114,0 -2,0% -4,9%

Z Z - 0, 0,
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK i o o 2o
= Stalexport: EBITDA w 4Q’21 spadfa o -5% r/r- szacunki [tabela BDM]; ' - 0” o n"
= Grodno: Spotka w okresie kwiecien-grudzien osiggneta 877 min PLN przychodéw BOX 112620 D706 L1%0
(+67% t/r)- finalne dane; S&P500 4401,7 -0,4% -7,6%
= Torpol: Zysk netto w 2021 r. wyniést 77,1 min PLN (+58,6% r/r) — wstepne wyniki; DJIA 34.566,2 -0.5% :4.9%
= Vivid Games: Wstepne przychody ze sprzedazy za styczen '21 na poziomie 2,8 Nasdaq Comp 197 W Al
min PLN; Bovespa 113 899,2 0,3% 8,7%
= Komputronik: Spétka w 1-3Q’'21 osiggneta 1,3 mid przychodéw (+23% r/r); Nikkei225 270796 -2,2% -5,9%
= Helio: Spotka szacuje zysk netto w 2Q’'21/22 na 8 min PLN; Shanghai Comp. 3428,9 -1,0% -5,8%
= KGHM: Spétka podpisata umowe na rozpoczecie prac nad wdrozeniem matych S&P/ASX 200 7243,9 0,4% -2,7%
reaktoréw modutowych (SMR); EUR/PLN 4,55 -0,3% -0,8%
= Cyfrowy Polsat: SOKIK utrzymat decyzje Prezesa UOKIK w sprawie kary na 35 uysp/pLN 4,02 -0,1% -0,3%
min PLN; CHF/PLN 4,35 0,0% -1,6%
. Bugimex: Podpisa_nie umowy na roboty budowlano- montazowe w kompleksie gyrusp 113 -0,4% -0,6%
wojskowym w Siedlicach; USD/IPY 115,54 0.1% 0.4%

= Lotos: 9 marca rozpocznie sie postdj remontowy w rafinerii;
= CD Projekt: Dzisiaj o godzinie 16:00 odbedzie si¢ transmisja po$wigcona grze Fw20

,CP2077” [komentarz BDM]; Wartosé Pz e
L] Rtinlfo.n Development: Amos Luzon ogtasza wykup akgcji po cenie 2,51 PLN za U e 2165 35 1,50%
szluke, Kurs zamknigcia 2166 -41 -1,86%

= Mercartor Medical: rozpoczeta sie produkcja w trzeciej fabryce w Tajlandii;

= Gl Group: Gl International kupit w wyniku wezwania 7,6 min akcji;

= Photon Energy: Spélka planuje zwiekszy¢ portfel o 600 MW na koniec 2024 r.;
= SimFabric (NC): Spotka opublikowata wyniki za 4Q'21 [komentarz BDM]; jeotmenlonrell 40 EE ADER 83 0%

Kurs min. 2125 -56 -2,57%
Kurs max. 2178 -33 -1,49%

* Handel: Obroty w centrach handlowych w grudniu osiagnely poziom sprzed Otwarte pozycje SHEEY R3S =L.0620
pandemii — PRCH; Indeksy GPW
= Goérnictwo: Polska Grupa Goérnicza otrzymata pierwszg transze srodkéw na tzw. )
Indeks Open Low High Close 1D Obrét

doptaty do redukcji zdolnosci produkcyjnych
WIG20 21549 21197 21726 21618 -19% 1056

WIG30 2628,0 25822 2646,0 26305 -2,0% 1152
WYKRES DNIA MWIG40 51095 189023 192646 50146 -32% 170
SWIG80 19 264,6 4949,7 51095 192350 -2,7% 65

W styczniu inflacja konsumencka w Czechach rosnie z 6,6% do 9,9% r/r (oczek. WIG-PL 670102 670102 678935 676414 -22% 1283
+9,3% r/r). Dzi$ o 10:00 poznamy dane z Polski. Grudniowy odczyt siegnat 8,6% rir. WIG 661352 64980,7 664943 660942 -2,3% 1309
Konsensus wskazuje na wzrost cen o +9,3% r/r, ale po mocnych danych w Czechach

iewykl jest dwucyfrowa dynamik [
niewykluczona jest dwucyfrowa dynamika.. . - - —
. Allegro 34,95 35 758 -0,7% -10,1%
Inflacja CPI Czechy vs Polska rir [%] . . . . Asseco Poland 80,00 6640  0,6% -7,5%
HEh ) ; j = = = ; cec 58,50 3210  50%  -445%
B ] | | | | | CD Projekt 178,80 18012 0,4% -7,3%
Cyfrowy P. 29,50 18 867 -1,7% -15,0%
. Dino 281,50 27598 -0,3% -23,4%
JSW 45,47 5339 -5,9% 30,4%
KGHM 150,70 30 140 -1,6% 8,1%
s  Lotos 53,98 9979 -3,3% -11,5%
LPP 15 400,00 28 527 -3,3% -10,5%
i Mercator 68,80 733 -6,4% -29,1%
iy Orange 8,04 10551 -0,7% -4,9%
Pekao 131,00 34 384 -1,6% 7,4%
PGE 7,77 14 536 -2,8% -3,6%
20 PGNIG 525 30336 -4,0% -16,7%
PKN Orlen 70,58 30188 -1,5% -5,1%
PKOBP 46,39 57988 -2,6% 3,2%
: H H i i i i + w PZU 35,17 30370 -2,9% -0,5%
e i - e S - A - i~ S S Santander Polska 350,80 35848 -0,1% 0,7%
PN I Rapublic CP1 Nomingl Chrg Ya¥) Gragh 315 onfHly 15FEB2017- 16°EB2002 Copyright? 2022 Bloomberg Finance L9, aREER 0 Tauron 2,40 4206 -2,8% -9,6%
Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., Bloomberg.
Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
ul. 3-go Maja 23, 40-096 Katowice, Tel.: 032 208 14 35, analizy@bdm.com.pl
Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim 53 subiektywnymi i autoréw. O| ie i zawarte w nim

nie 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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mWIG40 Surowce
Close MC 1D YTD Close  MC 1D YTD Cena 1D 1w MTD YTD
11 bit st. 550,00 1302 -0,5% -0,7% Handlowy 6400 8362 -36% 8,5% Ropa Brent [USD/bbl] 96,1 1,7% 3,6% 53% 23,5%
Alior 5344 6977 -54% -2,3% Huuuge 1860 1567 -46% -259% Gaz USA HH[USD/MMBTuU] 4,2 7.3% 0,0% -132% 13,4%
Amica 102,60 798 -2,3% -9,2% INGBSK 270,00 35127 -43% 1,1% Gaz EU TTF 1M [EUR/MWh] 76,0 00% -1,9% -104% -1,0%
Amrest 2652 5823 -42% -4,3% InterCars 457,00 6475 -2,8% -3,4% CO2 [EUR/] 91,3 -13%  -51% 2,7% 13,8%
Asbis 16,74 929  -57% -22,9% Kernel 5300 4454 -38% -9,7% Wegiel ARA [USD/t] 191,5 1,1% 5,1% 7,4% 40,0%
Asseco 46,80 2429 -29% -9,3% Kety 592,00 5713 -12% -3,0% Miedz LME [USD/t] 9984,5 0,9% 1,8% 42%  2,5%
Azoty 3392 3365 -47% 0,4% Kruk 292,60 5563 -6,2% -10,5%  Aluminium LME [USD/] 3265,8 3,8% 3,0% 71% 16,4%
Benefit 682,00 2001 19% 7,2% Livechat 97,60 2513 -32% -16,4%  Cynk LME [USD/t] 35730 -13% -1,4% -0,9% -0,5%
Biomed-L. 3,89 254  -7,2% -12,4% Mabion 3900 630 -7.4% -362%  Otéw LME [USD/] 23115 1,1% 5,1% 26% -1,1%
Budimex 230,00 5872 -0,9% 1,3% mBank 459,60 19480 -33% 6,1% Stal HRC [USD/] 1131,0 00% -42% -2,9% -212%
Celon 26,70 1362 -3,6% -19,5% Millennium 855 10372 -33% 4,3% Ruda zelaza [USD/] 140,8 -6,0% -52% 73% 251%
Ciech 42,00 2213 -2,8% 0,0% Neuca 760,00 3396 -2,3% -9,5% Wegiel koksujgcy [USD/t] 390,7 -09% -35% -10,7% 11,1%
Comarch 183,00 1488 -16% 1,7% Pepco 39,40 22655 -1,5% -153%  Ztoto [USD/oz] 18783 11% 3,2% 45%  2,7%
Datawalk 170,20 832  -4,9% -24,7% Polenergia 67,00 3045 1,1% -9,0% Srebro [USD/o0z] 238 1,0% 3,5% 6.0% 2.2%
Develia 353 1580 -25% 189% PKP Cargo 12,44 557 -45% -113%  Platyna [USD/oz] 1031,6 0,1% 0,7% 1,0%  6,5%
Dom Dev. 106,40 2702 -1,7% -11,3% Playway 322,00 2125 -42% -230% Pallad [USD/oz] 2 346,0 6,9% 38% -04% 22,7%
Enea 7,70 3399 -49% -9,5% Selvita 7420 1362 -2,4% -9,5% Bitcoin USD 436155 25% -1,1% 135% -59%
Eurocash 10,50 1461 -1,4% -3,1% TEN 231,20 1688 -6,8% -33,8%  Pszenica [USd/bu] 791,3 -0,8%  2,9% 39% 2,7%
Famur 264 1517 -3,6% -21,2% WP.PL 117,80 3446 -0,7% -16,5%  Kukurydza [USd/bu] 653,0 0,3% 2,8% 4,3% 10,1%
GPW 4044 1697 0,7% -2,4% XTB 1570 1843 0,0% -6,4% Cukier ICE [USD/Ib] 17,7 -08% -02% -08% -51%
WIG20
- WIG20 Index.-:Last.Price. 2161.79 ‘ 2500
M WIG20 Index -:Moving Average 50 Day 2244.27
M WIG20 Index -iMoving Average 200 Day 2271.17 [;H
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Zrédto: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
S&P500
M SPX Index - Last Price 4401.6699
M SPX Index - Moving Average 50 Day 4605.2407 N .
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SPX Index (S&P 500 INDEX) g1598 Daily 13AUG2021-15FEB2022 CopyrightE 2022 Bloomberg Finance L.P. 15-Feb-2022 06:56:32
Zrédfo: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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INFORMACJE ZE SPOLEK
Spotka pod koniec poniedziatkowej sesji opublikowata szacunkowe wyniki za 4Q’21

Wybrane dane finansowe

4Q'19 1Q'20 2Q'20 3Q'20 4Q'20 1Q21 2Q21 3Q21 4Q'21S "':'/ar"a 2019 2020 20215 Z"'r'/ar"a

Przychody 853 732 554 871 738 731 858 1080 93,3 [NE6% 351,5 2895 3602  24%

w tym przychody z poboru optat 84,2 72,1 54,6 86,1 72,8 72,1 84,8 106,9 92,0 26% 347,4 2856  355,7 25%
Zysk brutto ze sprzedazy 60,7 492 349 559 535 461 589 72,7 57,3 7% 262,4 1935 2350  21%
EBITDA 576 565 227 57,6 224 57,7 469 797 212 5% 1862 1591 2056  29%
EBIT 432 407 94 429 73 374 271 602 07 [EOi% 1292 1003 1253  25%

ptatnosci na rzecz SP 0,0 0,0 -14,9 0,0 -29,7 0,0 -20,9 0,0 -88,8 -44,6
Zysk netto 325 304 26 51,8 25 289 182 474 -39 755 873 90,6 NG
Marza brutto 71%  67%  63%  64% 7%  63%  69%  67%  61% 5%  67%  65%
Marza EBITDA 68%  77%  41%  66%  30%  79%  55%  74%  23% 53%  55%  57%
Marza netto 38%  41% 5%  59% 3%  40%  21%  44% 4% 21%  30%  25%
CFO 425 140 85 658 453 474 37,9 597 356 -21% 2266 1337 1805 [B5%
CFI 167 -822 678 51 2461 -55 1439 45 = 556 11,9 2555 783
CFF 00 01 54 -124 34 01 -1600 00  -24 1756 212 -162,5
CF netto 59,2 683 70,9 586 -2042 418 217 552 223 39,1 -1430 96,3
Diug netto -369,6 -301,4 -372,3 -430,9 -226,6 -2685 -290,1 -3453 -367,6 369,6 -226,6 -367,6

2585 -1360 -161,1 -174,1 -207,2 -220,5

ADT (cum) ogétem kszt. 456 37,7 325 374 365 340 37,5 428 429 | 18% 456 365 429  18%
P/E12m 8,9 9,6 9,6
EV/EBITDA 12m 2,5 2,4 2,4
EV/EBITDA 12m skoryg 3,2 3,1 3,1

Zrédto: BDM, spétka

Spotka w okresie kwiecien-grudzien osiggneta 877 min PLN przychodéw (+67% r/r). Zysk z dziatalno$ci operacyjnej wyniost 42 min i byt
178% wyzszy niz w analogicznym okresie ubiegtego roku. Zysk netto wyniést 32,6 min PLN (+179% r/r) w stosunku do 11,6 min PLN w
2020 r. EBITDA wyniosta 47 min PLN (+142% r/r) w stosunku do 19,4 min PLN. Aktywa trwate Spotki wzrosty o 18% do 128,8 min PLN,
a aktywa obrotowe o 31% do 300 min PLN. Zobowigzania wzrosty o 26 % r/r do 306 min PLN, z czego dtugoterminowe o 44%, a
krotkoterminowe o 23%.. Spétka osiagneta 10 min PLN pozytywnych przeptywdw pienieznych z dziatalno$ci operacyjnej w poréwnaniu
do 9,7 min PLN w ubiegtym roku.

Wedtug wstgpnych wynikéw zysk netto w 2021 r. wynioést 77,1 min PLN (+58,6% r/r). Przychody netto grupy ze sprzedazy wyniosty 1,1
mld PLN (-19,5 % r/r). Zysk ze sprzedazy brutto wyniést 145,5 min PLN (+46% r/r). Ostateczne wyniki finansowe za 2021 rok zostang
opublikowane 11 marca.

Wstepne przychody ze sprzedazy za styczen 2022 roku spodziewane sg na poziomie 2,8 min PLN. Wynik brutto na poziomie 0,25 min
PLN, wynik netto za styczen 2022 roku spodziewany jest na poziomie 0,25 min PLN, a EBITDA na poziomie 0,6 min PLN. Stan $rodkéw
pienigznych na rachunkach bankowych Spétki wynosit na koniec stycznia 2022 3,43 min PLN.

Ponadto Vivid Games zdecydowat o dokonaniu odpiséw aktualizujgcych na koniec grudnia 2021 r. na kwote 12,29 min PLN, wynikajgcych
z utraty wartosci niektorych z projektéw rozwojowych. Odpisy przetozg sie pozytywnie na wynik w 2022 roku, dzigki zmniejszeniu rocznej
wartosci amortyzacji o ok. 2 min PLN. Na kwote odpiséw sktadajg sie naktady netto poniesione na gry w fgcznej kwocie 8,2 min PLN oraz
na technologie w tacznej kwocie 4,1 min PLN. W zakresie gier, najwigkszy udziat w odpisie ma "Mayhem Combat" (4,5 min PLN), ktéra
w ocenie zarzadu nie prezentuje obecnie potencjatu komercyjnego, takze w zakresie dywersyfikacji tego tytutu na kolejnych platformach
sprzetowych, takich jak Nintendo Switch. Mniej istotnie na tgczng sume odpiséw wptynely inne tytuty i prototypy gier z segmentéw mid-
core oraz hyper-casual. Z kolei w zakresie technologii, najwieksza suma odpisu wynika z technologii wspierajacej silnik SWIM (2 min
PLN) oraz technologii zwigzanej z tworzeniem gier z segmentu hyper-casual (0,3 min PLN), ktére nie prezentujg juz warto$ci uzytkowej,
m.in. w zwigzku z rezygnacjg przez spdtke z zaangazowania w segment hyper-casual. Odpisy majg charakter jednorazowy oraz
niepieniezny. Nie majg wptywu na stan $rodkéw pienigznych, ptynnos¢ finansowa spétki lub mozliwo$¢ realizacji celow strategicznych.

Spotka w 1-3Q'21 osiagneta 1,3 mld przychodow (+23% r/r). Zysk z dziatalnosci operacyjnej wyniost 23,7 min PLN (+65% r/r), a zysk
netto wyniost 10,5 min PLN (+35% r/r). Srodki pienigezne i ich ekwiwalenty na koniec 2021 roku siegnety 431,9 min PLN wobec 404,9 min
PLN rok wczesniej.

Helio szacuje, ze 2Q'21-22 (pazdziernik - grudzien 2021) zanotowat zysk netto na poziomie 8,05 min PLN wobec 6,66 min PLN zysku w
analogicznym okresie roku poprzedniego (+20% r/r). Spétka osiggneta w Il kwartale 115,15 min PLN przychodéw ze sprzedazy wzgledem
97,73 min PLN rok wczesniej (17,8% r/r). Wedtug zarzadu poprawa wyniku finansowego netto Spétki byta mozliwa przede wszystkim
dzigki osiggnietemu efektowi ekonomii skali i optymalizacji kosztéw operacyjnych..

Spétka podpisata z NuScale Power umowe w sprawie rozpoczecia prac nad wdrozeniem zaawansowanych matych reaktoréw
modutowych (SMR) w Polsce. Opracowana przez NuScale Power technologia modutowej elektrowni jadrowej z reaktorem lekkowodnym,
dostarcza energie do wytwarzania energii elektrycznej, cieptownictwa, odsalania, produkcji wodoru i innych zastosowan zwigzanych z
cieptem procesowym. Budowa matych reaktoréw jadrowych do 2029 roku jest bezpos$rednio zwigzana z Polityka Klimatyczng KGHM
Polska Miedz oraz nowym kierunkiem strategicznym spotki — energia.

OKiK utrzymat decyzje Prezesa UOKIK w sprawie natozonej na Cyfrowy Polsat kary w wysokos$ci prawie 35 min PLN za praktyki
naruszajgce zbiorowe interesy konsumentéw. Urzad podat, ze praktyki te polegaty na utrudnianiu w trakcie trwania Mistrzostw Europy w
Pitce Noznej 2016 przez Cyfrowy Polsat dostgpu do kanatéw ZDF oraz Das Erste, na ktérych transmitowano Mistrzostwa. Decyzja
UOKIK zostata wydana 19 grudnia 2019 roku.

Budimex Spétka Podpisata umowe o wartosci 215 min PLN na roboty budowlano- montazowe w kompleksie wojskowym w Siedlicach. Termin
zakonczenia robét przewidywany jest na 17.01.2025r.
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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Grupa rozpocznie 9 marca postdj remontowy w rafinerii, szacowane koszty bezposrednie zwigzane z postojem, ktére wptyng na obnizenie
skonsolidowanego wyniku operacyjnego za 2022 rok to okoto 0,2 mid PLN. W ramach postoju remontowego spétka nie bedzie ponosita
wydatkéw w postaci naktadoéw inwestycyjnych. Harmonogram zaktada, ze do remontu zatrzymanych zostanie 50 z ponad 65 instalacji, a
stopniowy ponowny rozruch wyremontowanych instalacji zakonczy sie 16 kwietnia 2022 r. Postdj remontowy spowoduje obnizenie
potencjatu przerobowego gdanskiej rafinerii w 2022 roku, co bedzie miato przetozenie na nizszg realizowang marze rafineryjna.

W dniu wczorajszym spotka zaprosita graczy na transmisje poswiecong grze ,,Cyberpunk 2077”, ktéra odbedzie si¢ w dniu 15.02.2022 r.
0 godzinie 16:00: https://www.twitch.tv/cdprojektred .

Komentarz BDM: prawdopodobnie na dzisiejszym wydarzeniu zostanie podana data premiery kolejnego duzego patcha do gry ,CP2077”
oraz jej wersji na konsole nowej generacji.

Amos Luzon ogtasza wykup akcji po cenie 2,51 PLN za sztuke. Przymusowym wykupem objetych jest tgcznie 8.144.022 akcji spotki
stanowigcych 4,97 % kapitatu zaktadowego i gltoséw na WZ. Dzien wykupu zostat ustalony na 17 lutego 2022 r.

Zostata rozpoczeta produkcja w trzeciej fabryce w Tajlandii. Kolejne linie produkcyjne w nowym zaktadzie beda sukcesywnie uruchomiane
w kolejnych miesigcach. Ich tgczna docelowa moc to okoto 1 mid rekawic rocznie, dzigki czemu zaktadane zdolnos$ci wytworcze trzech
zaktadéw grupy dojdg do poziomu 4,2 mid sztuk rocznie.

Ponadto Spétka prowadzi negocjacje ws. aktywéw z segmentu oddymiania grawitacyjnego i doswietlen dachowych. Mercor udzielit
inwestorowi wylacznosci w zakresie prowadzenia negocjacji dotyczgcych nabycia aktywow spotki i spotek z grupy. Na poczatku lutego
odpowiedziata na otrzymang od inwestora ostateczng ofertg nabycia aktywoéw, potwierdzajgc zainteresowanie tg ofertg i wyrazajac wole
prowadzenia negocjacji. Ponowny przeglad opcji strategicznych rozpoczat sie w maju 2021 r. Wczesniej, przeglad opcji zostat zakonczony
w marcu 2020 r.

Gl International kupit w wyniku wezwania 7.648.138 akcji spdtki Gi Group Poland. Ogtoszone w grudniu wezwanie obejmowato16.328.099
akcji spotki. W grudniu 2021 r. Gi International wezwat do sprzedazy 16.328.099 akcji Gi Group Poland, stanowigcych 24,83 % ogdlnej
liczby gtoséw na WZ, po cenie 1,45 PLN za sztuke. Wzywajacy zamierzat po przeprowadzeniu wezwania osiggna¢ do 65.753.888 gtosow
na WZ, stanowigcych 100 % ich ogéinej liczby.

Spétka zaktada wzrost mocy portfela elektrowni PV do co najmniej 600 MW na koniec 2024 r. Prezes powiadomit, ze juz 2022 r.
inwestorzy bedg mogli zobaczyé wzrost mocy, ale w kolejnych latach ma by¢ jeszcze wyzszy. Jednoczesnie, do konca 2024 r. firma
zaktada rozszerzenie mocy portfela projektow fotowoltaicznych do 1,5 GWp oraz kontynuacje rozwoju w obszarze O&M (obstuga i
utrzymanie ruchu instalacji) do mocy 1,0 GWp. Efektem realizacji przyjetej strategii ma by¢ osiagnigcie w 2024 r. 5-krotnosci wartosci
EBITDA z 2020 r. Prezes nie wykluczyt, ze cel EBITDA moze by¢ osiggnigty wczesniej dzigki wyzszym cenom energii. Obecnie w Polsce
Photon Energy ma projekty fotowoltaiczne o mocy ok. 169 MWp, a w czerwcu 2021 roku byto to ok. 93 MW. obecnie w Polsce Photon
Energy ma projekty fotowoltaiczne o mocy ok. 169 MWp, a w czerwcu 2021 roku byto to ok. 93 MW. Spoétka zamierza wybudowaé w
Polsce pierwsze elektrownie stoneczne z wtasnego portfela w pierwszej potowie 2023 roku.

Spoétka opublikowata wyniki za 4Q'21

Woyniki za 4Q’2021 [mIn PLN]

4Q'20 4Q'21 zmianar/r 4Q'21P BDM odchyl.
Przychody ze sprzedazy 4,8 3,2 -32,7% 3,6 -9,6%
Zysk brutto ze sprzedazy 2,3 1,8 -20,1% 1,8 0,7%
PPO/PKO 0,1 0,0 -100,0% 0,0 -
EBITDA 2,3 1,8 -18,4% 1,8 0,6%
EBIT 2,3 1,8 -18,7% 1,8 0,7%
Saldo finansowe 0,1 0,0 -122,3% 0,0 -
Zysk brutto 2,4 1,8 -23,5% 1,8 -0,7%
Zysk netto n.j.d. 2,4 2,2 -8,7% 1,6 33,0%
Marza brutto ze sprzedazy 47,7% 56,6% 50,9%
Marza EBITDA 46,9% 56,9% 51,1%
Marza EBIT 46,8% 56,6% 50,9%
Marza zysku netto n.j.d. 49,7% 67,3% 45,8%

Zrédto: BDM S.A., spotka
Wiecej w Komentarzu Analityka

Obroty w centrach handlowych w okresie od maja do grudnia 2021 roku byty 0 0,75 % nizsze niz w 2019 roku. W grudniu 2021 r. obroty
osiggnety poziom sprzed pandemii i byty o0 24 % wyzsze niz w grudniu 2020 r. maja do grudnia 2021 roku $rednia odwiedzalno$¢ centrow
handlowych wyniosta odpowiednio 92 % i 127 % w poréwnaniu do 2019 i 2020 roku. W grudniu ruch w centrach byt 0 12 % nizszy niz w
2019 roku i 0 22,6 % wyzszy niz w 2020 r., a w styczniu 2022 r. nizszy o 2 % niz w analogicznym miesigcu 2019 r. Dane na temat
odwiedzalnos$ci i obrotéw w centrach handlowych pochodzg z ponad 100 obiektéw handlowych, ktérych powierzchnia stanowi ponad 33
% catego rynku w Polsce. — Polska Rada Centréw Handlowych

Najwieksza spétka gornicza w Europie, Polska Grupa Goérnicza otrzymata pierwszg transzg $rodkéw na tzw. doptaty do redukcji zdolnosci
produkcyjnych. Te informacje przekazat wicepremier i minister aktywéw panstwowych Jacek Sasin. Bruksela nie komentuje i czeka na
notyfikacje i polski wniosek.

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

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 5q subiektywnymi i autoréw. O 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.


https://www.twitch.tv/cdprojektred
https://www.bdm.pl/analizy-i-informacje/analizy/komentarze-analityka

bd(®

241993

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

e-mail: anna.madziar@bdm.pl

Kajetan Sroczyriski

Mtodszy analityk rynku akcji

tel. (032) 208 14 38

e-mail: kajetan.sroczynski@bdm.pl

WYDZIAt OBStUGI KLIENTOW INSTYTUCJONALNYCH:

Leszek Mackiewicz

Dyrektor Wydziatu

tel. (022) 62-20-848

e-mail: leszek.mackiewicz@bdm.pl

Tomasz llczyszyn
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 15.02.2022 roku, 07:35 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 sSwiadczenie usfug maklerskich dla klientow, ktérych 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, ktore 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¢ aktualnos¢ i poprawnosé¢ poszczegélnych zatozen 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 negatywna 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 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 ktdrych oparto rekomendacje okazaty sie niedoktadne, niewyczerpujace lub nie w petni
odzwierciedlaty stan faktyczny. Przedstawione prognozy sa oparte wyfacznie o analize przeprowadzong przez BDM bez uzgodnier ze spétkami ani z innymi podmiotami i opieraja sig 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 wynikéw 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 spowodowac, ze instrumenty finansowe, bedace przedmiotem wyceny zawartej w niniejszym dokumencie beda
wycenione przez rynek zgodnie z ewentualng wyceng zawarta w niniejszym dokumencie.

Inwestor powinien zaktadac, ze pracownicy BDM lub petnomocnicy oraz akcjonariusze, mogg 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 pracownikéw Wydziatu Analiz.

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

ktére 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 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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