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KOMENTARZ PORANNY Wartos¢ Zmiana
Mieszane nastroje na Wall Street, kolejny rekord DJIA 1D YTD
Wtorkowa sesja na GPW przebiegata pod dyktando bykéw. WIG20 przy obrotach na
poziomie 902 min PLN urést o 0,6%. Do najsilniejszych komponentow tego indeksu ~WIG20 2300,7 0,6% 1,5%
nalezaly takie walory jak: Lotos (+3,8%), LPP (+2,9%) czy Santander PL (+2,3%). Z WIG30 28081 0,6% 1,6%
drugiej strony znalazty sie takie podmioty jak Tauron (-2,8%), Cyfrowy Polsat (-2,6%) mWIG40 53930 0.2% 1,9%
czy CCC (-1,8%). Tego dnia mWIG40 i sWIG80 réwniez zakonczyly notowania nad sWIG80 205396 0,9% 2,4%
kreska, zyskujgc odpowiednio po 0,2%/ 0,9%. Na szerokim rynku wyréznity sie akcje WIG 70 469,0 0,6% 1,7%
spotki XTPL, ktéra zyskata 28,1% po informacji o wspotpracy z niemieckim NC index 416,9 3,3% 7,0%
dystrybutorem. Tego dnia w centrum uwagi byty banki, a inwestorzy wyczekiwali wiG Banki 8911,0 1,1% 3,1%
decyzji RPP, ktéra okazata sie zgodna z oczekiwaniami — podniesiono stope wiG Bud 3911,3 1,1% 3,9%
referencyjna o 50 pb do poziomu 2,25% (czyli najwyzej od siedmiu lat). WIG-Banki wiG chemia 10 099,7 2,0% 2,8%
zakonczyt dzien ze zwyzkg 1,1%. Na europejskich parkietach dominowat kolor G pew 28682 -0,3% 1,0%
zielony, DAX zyskat 0,8%, CAC40 poszedilw gore 0 1,4%, a FTSE100 zakqﬁczyl_dzierﬁ_ WIG Energia 24318 -0.3% 0.7%
1,6% nad kreska. Na Wall Street natomiast panowaty mieszane nastroje, z jednej \yis cames 23095.9 -0.2% 35%
) o ! o ) PR | ) y

strony Nasdaq lstra0|i’1,3 %, S&P5OO ppszefdl’w dét o 0,1%, pozytyyvme wyroznit sie WIGIT 47405 0.7% 0.7%
Dow Jones, ktory urést o 0,6% i drugi dzien z rzedu ustanowit historyczny rekord .

. e ; - ; . " ~ WIG Media 87743 -1,4% 0,1%
notowan. Dzisiaj przed nami o 20:00 protokét z posiedzenia FOMC. W Azji Shanghai )

: Lo s SO : ) ) WIG Paliwa 6 623,9 1,3% 2,0%
Composite Index finiszuje 1,2% na minusie, a Nikkei oscyluje w rejonach otwarcia. Od M- P P np
samego rana kontrakty terminowe na DAX i na amerykanskie indeksy znajdujg sie na poz ' e e
minusie. WIG Surowce 4 657,9 2,0% 2,6%

Krzysztof Tkocz WIG Odziez 9 478,6 1,9% 0,0%
DAX 16 152,6 0,8% 1,7%
r4 rd 0, 0,
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK e 75052 Lo% L%
= PKN Orlen: Poprawa otoczenia w rafinerii w grudniu’21 (m. raf. 6,1 USD/bbl vs 4,9 USD/bbl w Sacy SSIE L850 25%
listopadzie i 0,7 USD/bbl rok temu). Lepiej réwniez w petrochemii (m. petchem. 1316 EUR/, +3%  BUX 517853 -0.3% 2,1%
m/m, +56% r/r) [wykresy BDM[; S&P500 47935 -0,1% 0,6%
= Lotos: Marze w rafinerii (bez dyferencjatu) w grudniu spadajg (-2,5 USD/bbl vs 0,82 USD W  pja 36 799.7 0.6% 1.3%
listopadzie i 1,4 USD rok temu) [wykresy BDM]; ' ' '
= Tauron: Spétka zaktada wymiang ok. 750 tys. licznikéw $redniorocznie przez najblizsze 8 lat; NEERER) Cam I e A5 il
= Dino: Spétka otworzyta w 2021 r. 343 nowe sklepy; Bovespa 103 513,6 -0,4% -1.2%
= Dom Development: Spoétka sprzedata w ‘21 4.066 lokali netto, 8% wiecej niz przed rokiem; Nikkei225 29301,8 1,8% 1,8%
= Budimex: Spotka zbuduje zapore na granicy z Biatorusig za ok. 326,2 min PLN netto; Shanghai Comp. 3632,3 0.2% 0,2%
= VRG: Szacowana sprzedaz w grudniu’'21 wyniosta 173,8 min PLN [wykresy BDM]; 0 o
» TIM: Grudzien ze wzrostem sprzedazy o 41,1% rir (107,1 MPLN), w calym 2021 1,26 mid PLN  S5F/ASX 200 ZER D0 590
(+34,3% r/r) — lekko pozytywne [wykresy BDM]; EUR/PLN 4,57 -0,3% -0,5%
= Polimex-Mostostal: Konsorcjum Polimeksu i Weglokoksu z umowa o wartosci 589 min PLN; USD/PLN 4,04 -0,2% 0,2%
= Skarbiec Holding: KNF natozyta 7,9 min PLN kar na akcjonariusza spotki; CHF/PLN 4,41 0,1% -0,2%
= Rafako: Spoétka planuje emisjg obligacji zamiennych na akcje dla ARP; EUR/USD 113 0.1% 0.7%
= Unimot: Spotka zalezna Unimotu nie sprzeda udziatéw Naturalna Energia; ! ’ 0 ' .
= Forte: kolejne transakcje zakupu akcji przez. MaForm (gt. akcjonariusza) za 1,93 min PLN; USB/IRY. 116,16 0,7% 0.9%
= Wittchen: Sprzedaz w 4Q’'21 wyniostg 105,1 min PLN [wykres BDM];
= Marvipol Development: Spétka sprzedata 131 lokali w IV kwartale 2021 r.; Fw20
= BoomBit: Spétka szacuje, ze miata w grudniu 24,67 min PLN przychodéw (+14,6% m/m), Wartosé Zmiana
gré)h//lc]hody oczyszczone o UA i prowizje platform wyniosty 7,0 min PLN (-17,4% m/m) [komentarz .o oo 2295 11 0.48%
= Intersport Polska: Przychody spétki wzrosty wstepnie o 58,1% do 63,41 min PLN za 3Q21/22; ~ Kurs zamknigcia 2307 20 0.87%
= Unibep: Spoétka zbuduje zapore na granicy z Biatorusig za ok. 197,5 min PLN netto; Kurs min. 2292 8 0,35%
= Krynica Vitamin: Spétka moze otrzymaé do 26,1 min EUR wsparcia na realizacjg inwestycji; Kurs max. 2312 <l -0,04%
= Izoblok: NN OFE i Goéralska Park nie sprzedadzg akcji spotki w wezwaniu; Wolumen obrotu 19 644 896 4.78%
= BioMaxima (NC): Spétka miata 78,53 min PLN przychodéw w 2021 r.; . ’ o
= Movie Games (NC): Spétka planuje zapowiedzi trzech nieujawnionych dotad tytutéw gier. Sovarelpozyeig SOI SIS 9:250%)
Indeksy GPW
Indeks Open Low High Close 1D Obrot

WIG20 22932 22810 23018 2300,7 0,6% 902

WIG30 2810,0 27889 2810,0 28081 0,6% 988
WYKRES DNIA MWIG40 54024 204116 205441 53930 02% 161
Kursy akgji ostatnich debiutantéw z rynku gtéwnego GPW po poczatkowej 5-10% przecenie SWIG80 204116 53779 54348 205396 09% 57
wychodzg na plus. Do Big Cheese Studio dotgcza we wtorek Grupa Pracuj. Obecnie jedynie STS WIG-PL 718223 718223 72060,7 720411 0,6% 1115

przynosi negatywng stopg zwrotu (-1,5%) po poczatkowych wzrostach. Najwigkszy, 16% zysk \yig 704952 701298 705140 704690 0,6% 1138
obserwowany na biotechnologicznym Poltreg.

WIG20
Pracuj (niebieski), Big Cheese (czarny), STS (pomaranczowy), Poltreg (zielony) znorm.* Close MC 1D YTD
_ Allegro 38,78 39 682 -1,6% -0,2%
™ Asseco Poland 85,00 7055 -0,5% -1,7%
= ccc 103,00 5651 -1,8% -2,4%
CD Projekt 198,46 19 993 -1,1% 2,9%
Cyfrowy P. 33,90 21681 -2,6% -2,4%
Dino 360,50 35343 -0,5% -1,9%
JSw 35,46 4163 0,2% 1,7%
KGHM 143,15 28630 2,3% 2,7%
— Lotos 63,00 11 647 3,8% 3,3%
. o - LPP 1728000 32010  2,9% 0,5%
N & Mercator 98,00 1043 0,1% 1,0%
N j = Orange 8,65 11352 0,3% 2,4%
," Pekao 124,90 32783 0,2% 2,4%
— ~  PGE 8,18 15 287 0,0% 1,4%
P PGNIG 6,28 36 265 -0,3% -0,4%
e~ PKN Orlen 76,36 32660 1,6% 2,7%
T PKOBP 46,50 58 125 1,9% 3,5%
PZU 35,94 31035 -0,4% 1,7%
T T T 3 — Santander Polska 358,90 36 676 2,3% 3,0%
Zrédlo: Dom Maklerski BDM S.A., Bloomberg. *-Cena IPO=100 (iation 250 4557 28 20k
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mWIG40 Surowce
Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD Cena 1D iw MTD YTD 1R
11 bit st. 555,00 1314 0,2% 0,2% Handlowy 62,10 8114 05% 53% Ropa Brent [USD/bbl] 80,0 1,2% 1,3% 28% 2,8% 492%
Alior 57,18 7465 15% 4,5% Huuuge 26,00 2190 -1,7% 3,6% Gaz USA HH [USD/MMBTU] 3,7 -1,8%  -7,6% 0,5% 0,5% 38,7%
Amica 116,00 902 0,3% 2,7% INGBSK 270,00 35127 0,4% 1,1% Gaz EU TTF 1M [EUR/MWHh] 88,7 10,3% -16,7% 26,2% 26,2% 347,2%
Amrest 2858 6275 28% 3,1% InterCars 470,00 6659 -15% -0,6% CO2 [EUR/] 84,6 1,1% 7,2% 5,4% 5,4% 151,8%
Asbis 20,80 1154 -14% -4,1% Kernel 57,10 4798 -0,7% -2,7% Wegiel ARA [USD/t] 130,1 9,3% -91% -49% -49% 875%
Asseco 53,20 2761 -0,7% 3,1% Kety 621,00 5993 -13% 1,8% Miedz LME [USD/] 97885 0,5% 0,7% 0,5% 05% 24,8%
Azoty 34,36 3408 1,1% 1,7% Kruk 335,20 6373 4,3% 2,5% Aluminium LME [USD/] 28298 0,8% 0,1% 0,8% 0,8% 39,5%
Benefit 644,00 1889 0,6% 1,3% Livechat 120,00 3090 -2,9% 2,7% Cynk LME [USD/t] 3655,8 1,8% 2,1% 18% 1,8% 322%
Biomed-L. 4,28 279 -4,3% -3,6% Mabion 60,00 970 0,0% -1,8% Otéw LME [USD/] 23283 -0,4% 0,1% -04% -0,4% 14,4%
Budimex 243,00 6204 19% 7,0% mBank 449,00 19031 -13% 3,6% Stal HRC [USD/f] 14350 -02% -11,1% 0,0% 0,0% 40,3%
Celon 32,70 1668 -14% -1,4% Millennium 857 10390 -0,1% 4,5% Ruda zelaza [USD/] 122,4 -0,3% 8,6% 8,8% 8,8% -26,3%
Ciech 4360 2298 36% 3,8% Neuca 840,00 3723 0,0% 0,0% Wegiel koksujacy [USD/t] 349,0 6,7% -08% -0,7% -0,7% 185,9%
Comarch 200,00 1627 3,4% 11,1% Pepco 46,30 26623 28% -05% Ztoto [USD/oz] 18154 0,8% 05% -08% -08% -6,9%
Datawalk 206,00 1007 -55% -8,8% Polenergia 76,00 3454 0,5% 3,3% Srebro [USD/oz] 229 0,1% -0,5% -1,7%  -1,7% -16,8%
Develia 3,00 1343 -16% 1,0 PKP Cargo 14,36 643 -0,3%  2,4% Platyna [USD/oz] 971,3 1,2% -0,8% 0,3% 0,3% -12,8%
Dom Dev. 120,80 3068 -15% 0,7% PlayWay 439,80 2903 3,5% 5,2% Pallad [USD/oz] 18445 1,0% -7,7% -35% -35% -26,0%
Enea 8,43 3719 -15% -1,0% Selvita 8340 1531 -13% 17% Bitcoin USD 46 324,9 0,7% -2,6% 0,0% 0,0% 37,1%
Eurocash 11,14 1550 -0,1% 2,8% TEN 377,00 2753 22% 8,0% Pszenica [USd/bu] 766,5 1,1% -22% -06% -06% 17,2%
Famur 3,25 1868 -1,5% -3,0% WP.PL 139,20 4071 -25% -1,3% Kukurydza [USd/bu] 607,5 3,1% 0,5% 2,4% 2,4% 235%
GPW 42,10 1767 -02% 16% XTB 16,55 1943 -23% -1,4% Cukier ICE [USD/Ib] 18,8 0,1% -1,1%  -0,7% -0,7% 29,2%
WIG20
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PKN Orlen W 12.21 marza rafineryjna (z dyferencjatem) rosnie do 6,1 USD/bbl vs 4,9 USD miesigc wczesniej (+24% m/m) i 0,7
USD przed rokiem.
W 12.21 marza petrochemiczna lekko rosnie o +3% m/m do 1316 EUR/t (+56% r/r)- wcigz ponadprzecietne poziomy.
W ostatnich dniach grudnia i pierwszych dniach stycznia marze utrzymuja sie na poziomach >6 USD/bb z dyferencjatem
ok. 2 USD/bbl (1,4 USD/bbl srednio w grudniu).

Marza rafineryjna z dyferencjatem [USD/bbl] Marza rafineryjna z dyferencjatem [PLN/bbl]
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Dzienna marza rafineryjna z dyferencjatem [USD/bbl] Dyferencjat Brent-Ural [USD/bbl]*
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Zrédto: BDM, Bloomberg, Neste Zrédio: BDM, Neste. *- $rednia 5d
Tauron Tauron Polska Energia rozpoczat program AMIplus, czyli projekt masowej wymiany urzadzen pomiarowych. W jego

efekcie do 2031 roku wszyscy klienci Taurona - ok. 6 min odbiorcéw - beda mieli zamontowane liczniki zdalnego
odczytu. Harmonogram prac zakfada $rednioroczng wymiang licznikéw na poziomie okoto 750 tys. w ciggu najblizszych

osmiu lat.
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Dino Spdtka otworzyta w 2021 roku 343 nowe sklepy wobec 255 rok wczesnie;j.
Lotos W 12.21 marza rafineryjna (bez dyferencjatu) wyniosta -2,5 USD/bbl vs +0,82 USD/bbl w listopadzie i +1,4 USD/bbl rok
temu. Dyferencjat utrzymat sie na poziomie z listopada (1,48 USD/bbl).
Marza rafineryjna [USD/bbl] Marza rafineryjna [PLN/bbl]
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Zrédto: BDM, spétka. * od pazdziernika’19 zmiana metodologiiw  Zrédfo: BDM, spétka. * od pazdziernika’19 zmiana metodologii w
zwigzku z EFRA. Bez dyferencjatu zwigzku z EFRA. Bez dyferencjatu
Dom Grupa Dom Development w 2021 roku sprzedata 4.066 lokali netto, co oznacza wzrost r/r 0 8%. W samym 4Q’21 grupa

Development sprzedata 1.094 lokale i przekazata klientom 811 lokali.

Zdaniem prezesa Dom Development Jarostawa Szanajcy biezacy rok zapowiada sie dobrze — przynajmniej dla spoiki,
poniewaz dziata ona w aglomeracjach o silnych rynkach pracy niezaleznie od koniunktury gospodarczej. - Seria
podwyzek stop proc. zostata przez nas odebrana jako racjonalne posuniecie stabilizujgce rozgrzany rynek
mieszkaniowy, ale o znikomym wplywie na nasz segment rynkowy (...). Wyzwaniem sg rosnace koszty gruntéw i
wykonawstwa, ale wtasne generalne wykonawstwo i bogaty bank ziemi ograniczaja ryzyka zwigzane ze spodziewanym
dalszym wzrostem - dodaje. — Parkiet

Budimex Spétka zawarta z Komenda Gtéwng Strazy Granicznej umowe dotyczgca budowy zabezpieczenia granicy panstwowe;j
na dwéch odcinkach Podlaskiego Oddziatu Strazy Granicznej, o dlugosci 54,82 km i 50,73 km, za odpowiednio 167,72
min PLN netto i 158,53 min PLN netto.

VRG Przychody ze sprzedazy w grudniu’21 wyniosty 173,8 min PLN (+32,6% r/r). Marza wyniosta 55,5%, wobec 50,8% rok
wczesniej.

Przychody ze sprzedazy [min PLN]
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W 12.21 przychody ze sprzedazy (107,1 min PLN) wzrosty o +41,1% r/r (YTD +34,3% r/r).
W 12.21 przychody z e-commerce wzrosty o +48,9% r/r (YTD +36,5% r/r) i stanowity 70% przychodow ogoétem.
W 12.21 przychody ze sprzedazy w przeliczeniu na dzien roboczy wzrosty o +41,1% r/r (4,87 min PLN/dzien).
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Konsorcjum Polimeksu Mostostalu, zaleznego Mostostalu Siedice oraz Weglokoksu wykona antykorozyjne przesta
stalowe dla Strazy Granicznej za 589 min PLN brutto. Wynagrodzenie Polimeksu i spotki zaleznej ma wynies$é
241,2 min PLN.

Wielkos¢ produkcji w grudniu’21 wyniosta 17.665 m3.

KNF natozyta 7,9 min PLN kar na spoétke Lubelski Chmiel Investment za pigciokrotny brak zawiadomienia o zmianach
w stanie posiadania akcji Skarbiec Holding i nieogtoszenie wezwania. Akcjonariusz bedzie musiat przeprowadzi¢
wezwanie lub sprzedac¢ czes¢ pakietu w terminie trzech miesiecy od ostatecznej decyzji KNF.

Spétka planuje emisje obligacji zamiennych na akcje o warto$ci do 100 min PLN. Papiery majg zosta¢ w catosci
zaoferowane Agencji Rozwoju Przemystu.

Unimot Energia i Gaz z grupy kapitatowej Unimotu nie sprzeda 80% udziatéw w spoétce Naturalna Energia, poniewaz
nie spetnit sie warunek transakcji.

Spétka nabyta nieruchomo$¢é o powierzchni 0,1429 ha za kwote 9,4 min PLN netto (11,6 min PLN brutto). Na
nieruchomosci planowana jest realizacja projektu mieszkaniowego z szacowana iloscig ok. 50 lokali mieszkalnych.
Planowany termin rozpoczecia sprzedazy w ramach tego projektu inwestycyjnego to 1Q°24.

Przychody ze sprzedazy w 4Q’'21 wyniosty 105,1 min PLN (+38,3% r/r).
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Wynagrodzenie spotki z tytutu warto$ci sprzedazy Inventi Mask oraz FFP2 Inventi w 4Q’21 wyniosto 0,3 min PLN netto
(+146% qg/q). Dotychczasowe tgczne wynagrodzenie z tytutu umowy wynosi 1,4 min PLN netto.

Spotka sprzedata w 4Q'21 131 mieszkan i lokali ustugowych o tgcznej wartosci 132,4 min PLN. W ubieglym roku spétka
sprzedata 376 lokali o tagcznej wartosci 369 min PLN.
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BoomBit szacuje, ze przychody z gier wyniosty w grudniu 24,76 min PLN, co oznacza wzrost m/m o 14,6%. Naklady
marketingowe wyniosty w tym okresie ok. 16,0 min PLN (wzrost o 35,7% m/m), natomiast koszty prowizji platform 1,73
min PLN (wzrost 0 31,1% m/m). Przychody pomniejszone o UA i prowizje platform wyniosty okoto 7,0 min PLN (-17,4%
m/m). Laczna liczba pobran gier grupy byta bliska 24,3 min.

+Za nami bardzo udany rok, ktéry zakonczyliSmy mocnym akcentem ustanawiajgc w grudniu drugi najlepszy w historii
wynik pod wzgledem przychodéw gier. Specyfika ostatniego miesigca, sytuacja na rynku reklamy oraz intensywna
promocja naszych tytutdow przetozyly sie na satysfakcjonujgce nas rezultaty, a jednoczesnie na widoczny wzrost
kosztéw User Acquisition. Ich udziat w przychodach byt wyzszy niz srednia dla catego roku, ktéra wynosi niecate
58%. Ponadto w grudniu koszty UA dla gier Mid-Core, dla ktérych okres zwrotu jest diuzszy niz w przypadku
gier Hyper-Casual, byly istotnie wyzsze niz w poprzednim miesiacu. Zgodnie z nasza polityka User Acquisition
ma zarabiaé, co oznacza, ze wyzszy poziom wydatkow na User Acquisition ma przetozy¢ sie na wyzsze
przychody” - Marcin Olejarz.

“Z perspektywy catego roku jestesmy zadowoleni z osiggnietych rezultatéw i z tego jak rozwija sie Grupa BoomBit.
Wydalismy ponad 20 gier, nad ktérymi intensywnie pracowaty wszystkie trzy obszary dziatalnosci, a kolejne tytuty ktére
zamierzamy wydac¢ w 2022 roku zapowiadajg sig obiecujgco.” - Marcin Olejarz

Najpopularniejszymi tytutami w grudniu byly: Hunt Royale, Darts Club, Crazy Plane Landing, Car Driving School
Simulator oraz Kiss in Public. Za ostatni z wymienionych tytutéw odpowiada BoomHits, a dobre wyniki osiggnat takze
Hyper Knight najnowsza gra wydana w grudniu przez Skyloft, spotke Joint Venture Grupy BoomBit. Przychody z gier
Hyper-Casual, wyniosty 14,3 min PLN i stanowity 58% wszystkich przychodéw. W przygotowaniu sg kolejne tytuty
tego typu, a zgodnie z wczesniejszymi zapowiedziami w pierwszych miesigcach 2022 r. majg takze zosta¢ zakonczone
prace nad nowg produkcjg Mid-Core.

Grupa w catym 2021 roku wypracowata 240,8 min PLN przychodéw z gier (+72,3% r/r), a liczba pobran wyniosta 237,8
min. Gry z najwiekszymi przychodami w ostatnich 12 miesigcach to Hunt Royale, Slingshot Stunt Driver i Bike Jump.
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Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétka

Komentarz BDM: Spétka po raz kolejny wyraznie przebita poziom 20 min PLN przychodéw, a grudzien okazat sie
drugim najlepszym przychodowo miesigcem w historii BBT. Za 58% odpowiadaty gry Hyper Casual, ktére
wygenerowaty (14,3 min PLN vs 12,1 min PLN w listopadzie ,+18,2% m/m), natomiast za reszte odpowiadaly non-
HC, w tym najwazniejsza gra ,,Hunt Royale” (10,5 min PLN vs 9,5 mIn PLN w listopadzie, wzrost o 10,1% m/m).
Znacznie urosty réwniez koszty UA, ktére wyniosty 16,04 min PLN (+35,7%), a ich udziat w przychodach wyniést 64,8%
(vs 58% Srednia dla catego roku). Grudzien jak co roku, charakteryzuje sie sezonowoscig wysokich kosztow reklam/
kampanii marketingowych, stad takie spotki jak Ten Square Games, czy Huuuge ograniczajg UA w tym okresie. W
zwigzku z brakiem deklaracji spotki co do ograniczania budzetow vs TEN, Huuuge, spodziewali$my sie wysokich
kosztéw UA w omawianym miesigcu, stad nie jesteSmy zaskoczeni skalg wydatkow, nie ukrywamy jednak, ze liczylismy
na delikatnie nizszg relacje UA/przychody. BBT ttumaczy wzrost UA wyzszymi kosztami kampanii dla gier mid-core w
tym okresie, stad widac réwniez wzrost przychodéw z gier non-HC o ponad 10% m/m (do 10,5 min PLN). Przychody
po oczyszczeniu o koszty UA i prowizje platform wyniosty 7,0 min (-17,3%). Podsumowujac - spodziewalismy sie
zaréwno wysokich przychodow jak i kosztow UA (przez sezonowosc), nie ukrywamy jednak, ze liczylismy na delikatnie
nizszg relacje UA/przychody — jednak w zwigzku, iz znaczny wzrost tej pozycji dotyczy najprawdopodobniej inwestycji
w najwazniejszg produkcje spotki, czyli ,Hunt Royale”, liczymy ze wydatki te zostaly poniesione zgodnie ze strategig
spotki (nie musiaty by¢ ponoszone gdyby nie byto warto) i przyniosg korzys¢ w formie wyzszych przychodéw w
kolejnych miesigcach, stad odbieramy ten odczyt neutralnie.

Spoétka miata 63,41 min PLN tgcznych przychodéw netto ze sprzedazy w 3Q’21/22 (od 1 pazdziernika do 31 grudnia
2021 r.), co oznacza wzrost 0 58,1% r/r.
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Konsorcjum w skfadzie Unibep oraz jego spétka zalezna Budrex zawarto dwie umowy na realizacje, odpowiednio
3 czesci i 4 czesci zadania pn. "Budowa zabezpieczenia granicy panstwowej na odcinku Podlaskiego Oddziatu Strazy
Granicznej" za odpowiednio ok. 89,4 min PLN netto i ok. 108,1 min PLN netto.

Spotka moze otrzymac od 22,1 min EUR do 26,1 min EUR pomocy publicznej na realizacje nowej inwestycji
w miejscowosci Ztobnica w wojewddztwie tédzkim.

Nationale-Nederlanden OFE i Goralska Park nie sprzedadzg swoich waloréw w wezwaniu na akcje Izobloku, poniewaz
uwazajg, ze zaproponowana cena nie odzwierciedla wartosci spotki.

Rada nadzorcza powotata Mateusza Oleksiuka na stanowisko prezesa zarzadu, a Wojciecha Paczke na stanowisko
wiceprezesa.

Premiera gry "Pangeon”, ktérej wspotwydawcg jest Gaming Factory, na konsole PS4/PS5 zostata ustalona na
7 stycznia 2022 roku.

InPost i OLX nawiagzaty strategiczne partnerstwo w zakresie logistyki przesytek dostepnych dla uzytkownikéw serwisu
ogtoszeniowego OLX. Umowa zostata podpisana na 5 lat.

Wstepna sprzedaz w 4Q’21 wyniosta 23,2 min PLN. W catym 2021 przychody ze sprzedazy wyniosty 78,5 min PLN
(+130,6% r/r).

Spotka planuje wydanie m.in. trzech gier PC oraz gry mobilnej w 1Q’22. W najblizszym czasie nalezy spodziewac sig
zapowiedzi trzech nieujawnionych dotad tytutow.

Spétka ztozyta dokument informacyjny w zwigzku z planowanym debiutem na rynku NewConnect. Zarzad spodziewa
sie debiutu, ktéremu nie bedzie towarzyszy¢ emisja akcji, wiosng 2022 r.

Najpierw wirus, teraz gaz i energia uderza w hotele. Wzrost kosztéw zmusi hotelarzy do podniesienia cen nawet o 20—
25%. Branza poobijana przez pandemie nieco odkuta sie na $wietach. Teraz liczy na ferie, ale perspektywy sa mocno
niepewne. — Rzeczpospolita

Blokady dostaw wegla zaktéca prace elektrowni. Gornicze zwigzki zawodowe ponownie blokujg przesyt wegla z kopaln
Polskiej Grupy Gorniczej do elektrowni. Jesli blokady potrwajg do 6 stycznia, ich konsekwencje bedg odczuwalne nawet
w przysztym tygodniu. — Rzeczpospolita

Zrédfo: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP
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WYDZIAt ANALIZ i INFORMACII:

Krystian Brymora

Dyrektor Wydziatu

tel. (+48) 501 238 443

e-mail: krystian.brymora@bdm.pl

strategia, chemia, przemyst, energetyka

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

Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim komentarze s
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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 05.01.2021 roku, 07:25 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 usfug 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, 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 poszczegolnych zatozer 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 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 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 spdtkami ani z innymi podmiotami i opierajg 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, ktdre byly 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 dokonywadé 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 restrykcyjna dla pracownikdéw Wydziatu Analiz.

W opinii BDM niniejsze opracowanie zostato sporzadzone z wykluczeniem jakiegokolwiek konfliktu intereséw, ktéry mogtby wptynac na jego tre$¢. 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 komentarze sa subiektywnymi pogladami autoréw. Opracowanie i zawarte w nim komentarze
nie s podstawg zadnej rekomendaciji kupna bad? sprzedazy w rozumieniu obowigzujacego prawa i nie powinny byé tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie catosci lub czgsci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.
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