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KOMENTARZ PORANNY Wartosé Zmiana
Zielony poczatek tygodnia na GPW ) YD
Pierwsza sesja skroconego tygodnia na GPW przyniosta wzrosty gtéwnych indeksow.
W WIG20 w pierwszych godzinach sesji wszystkie komponenty swiecity na zielono, \yis20 22577 0.9% 3.0%
natomiast na koniec ina 9z n!ch znalgzlo si_elponiZej purjnktu odniesienia, a indeks 530 28892 0.8% 3.0%
zyskat +0,9%.W gronie blue chipéw najmocniejsze byty Alior (+3,2%), PZU (+2,9%) MWIG40 63855 1.2% 43%
i JSW (+2,8%). Po drugiej stronie zestawienia znalazly sie Dino (-1,5%) i CD Projekt SWIGS0 241611 0.2% 24%
(-1,4%). Na szczegding uwage w najblizszym czasie zastuguje Orlen (+1,4%), ktory . = 190'4 0'9% 3'3%
jutro ogtosi nowg strategie do 2030 r. Pierwotnie miata ona zosta¢ opublikowana ' ! '
miesigc wczesniej. Wedtug zapowiedzi zarzgdu w dokumencie podtrzymana zostanie NElndex - 24l 0% 2.0
dotychczasowa polityka dywidendowa. Nieco lepiej wypadt wczoraj indeks srednich  W!G Banki 12 Al LT 8o
spotek, ktory zyskat +1,2%, natomiast sSWIG80 zwyzkowat +0,2%. Sektorowo najlepiej W!C Bud oezag S 2Ll
radzity sobie spotki motoryzacyjne (+2,7%), chemiczne (+2,6%) i gornicze (+2,1%). WIG Chemia geoty 2:5% 3.3%
Z drugiej strony najbardziej stratne byty WIG-Informatyka (-2,4%) i WIG-Gry (-1,0%). WIG Dew 42893 0.1% 3.4%
O ile w Europie nadal przewazaty wzrosty (DAX +0,6%), to za oceanem widoczny byt WIG Energia 25525 -0,6% 2,4%
odwrét po poniedziatkowym rajdzie. S&P stracit -1,1%, DJI -0,4%, a Nasdaq -1,9%. WIG Games 14624,9 0,3% 4,5%
Nvidia, ktéra na poczatku tygodnia przewodzita wzrostom, wczoraj stracita -6% po WIGIT 5 660,0 -2,4% -0,2%
zaprezentowaniu nowych produktéw w Las Vegas. O poranku na rynkach azjatyckich wiG Media 6985,8 -0,6% 1,8%
widoczne sg mieszane nastroje. Tym razem ponizej punktu odniesienia finiszuje WwiIG Paliwa 5521,3 1,4% 5,7%
Nikkei (-0,2%), natomiast Shanghai Composite zyskuje +0,2%. Kontrakty terminowe wiG Spoz 27436 0,7% 1,9%
na akcje europejskie znizkujg, z kolei na amerykanskie $wiecg na zielono. WIG Surowce 39782 2.1% 41%
Anna Tobi WIG Odziez 114225 -0,3% 3,2%
nna loblasz  pax 20340,6 0,6% 2,2%
; ; FTSE100 82453 -0,1% 0,9%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK CAC40 74894 0,6% 1,5%
= Orlen: Dane makro za grudzien 2024 [tabela BDM] BUX 80677,3 0,9% 1,7%
= Dom Development: Spotka sprzedata w 4Q’'24 1 159 lokali (+18% r/r, +0% q/q) se&pso0 5909,0 11% 0,5%
[wykresy BDM] DJIA 425284 -0,4% 0,0%
* Inpro: Spotka sprzedata w 4Q'24 113 lokali (-49% r/r, -9% q/q) [wykresy BDM] Nasdag Comp 19 4897 1,9% 0,9%
- Ten Sauare Games: Spalka ssaeuje painose 20 sproedazy w4024 na poziomie S2E2
100,1 min PLN (-2,2% q/q;-7,7% r/rJ) - neutralne [komentarzyBDM] lekem? ey e b
= Answear: Emitent podat szacunki przychodéw za 4Q’24 [komentarz BDM] Shanghal Comp. Serlle ShAL oy
y S&P/ASX 200 8285,1 0,3% 1,5%

JSW: RN JSW zgodzita sie na umorzenie certyfikatow inwestycyjnych FIZ
o wartosci ok. 300 min PLN EUR/PLN 4,26 0,2% -0,4%

= AB: Dystrybutor liczy na dalszy wzrost sprzedazy, widzi dobre perspektywy na 2025 VSRR 42 iR O
= Develia: Deweloper planuje przeprowadzi¢ emisje obligacji do korica 1Q'25 [SRHALLY G S W
R EUR/USD 1,03 -0,5% -0,1%

Text: Zarzad planuje dziatania zwigzane z poprawg akwizycji nowych klientow
= Comp: Emitent osiggnagt poziom wskaznika zadtuzenia finansowego netto USDAPY 158,05 0.3% 0.5%

zaktadany w strategii
FW20

= AC: Przychody za 4Q wyniosty 46,1 min PLN, mniej r/r o 32,5%- wstepne dane

= AC: Spoétka chce wyptaci¢ dywidende w wysokosci 3 PLN na akcje Wartosé Zmiana

= Dadelo: Przychody wzrosty r/r w 4Q'24 0 25% do 40,1 mIn PLN - szacunki Kurs otwarcia 2273 34 1,52%

= Libet: PKO BP Bankowy OFE i PKO DFE majg mniej niz 5% akcji spotki Libet Kurs zamknigcia 2273 15 0,66%

= Movie Games: Studio podpisato umowe z Microsoft na wydanie Drug Dealer Kurs min. 2268 30 1,34%
Simulator 2 na konsole Xbox Kurs max. 2298 25 1,10%

= Deweloperzy: W 2024 roku deweloperzy zawarli umowy objete ochrong DFG  wolumen obrotu 25299 3246 14,72%
warte 72,4 mid PLN Otwarte pozycje 62 258 -147 -0,24%

= Energetyka: Rzad zdecydowat o przekazaniu 60,2 mid PLN na elektrownig
jadrowg Indeksy GPW

= Biopaliwa: Rzad przyjgt projekt zmiany ustawy o biopaliwach, udziat OZE |ndeks Open Low High  Close 1D Obrét
w transporcie w '30 ma wynies¢ 14,9% WIG20 22598 22515 22785 2257,7 09% 1126

= Rowery: Program dopfat do zakupu roweru elektrycznego ruszy w 1H'25 - MKIS 1630 29057 28821 29162 28892 08% 1275
MWIG40 63800 241097 242387 63855 12% 320

WYKRES DNIA SWIG80 241848 63537 64356 241611 02% 39
Po publikacji wstepn}/ch wskaznikow operacyjnych za 3Q24/25 notowania Text \yc.pl 862037 858862 863585 858862 0,9% 1479
spadly o -19,1%. Spotka nie jest optymistycznie nastawiona do co wzrostu liczby ¢ 824540 820093 828331 821904 09% 1503
klientéw LiveChat w najblizszych miesigcach. Planuje dziatania zwigzane z poprawg
akwizycji nowych klientow. WIG20
Close MmC 1D YTD
Text — dail Alior 89,5 11 685 3,2% 4,1%
l BT P ity - st Price 5 'l“l Allegro 27,6 29171 -0,4% 1,9%
- T Budimex 472,4 12 060 -0,4% 1,2%
) ﬂl ﬂ J,H' CD Projekt 193,3 19313 -14% 1,0%
.'m bhéplu | ; Cyfrowy P. 14,1 9030 0,1% -0,1%
F ot H|D Dino 397,0 38922  -15% 1,8%
E*#‘r " JIsw 22,4 2632 2,8% 8,3%
Fy Kety 687,0 6688  -0,1% 0.7%
'?"'lﬂ’!“ | 75 KGHM 119,3 23 860 2,0% 3,7%
MMU '!l Kruk 419,4 8129 0,2% 0,9%
1 Iy i - LPP 16 170,0 30010 0,4% 4,0%
HHH 1 “‘;DTMIH mBank 557,2 23679 0,9% 1,8%
it ? Orange 7.4 9672 -0,4% 0,1%
l. L | l Pekao 143,9 37 756 2,5% 4,3%
i, [ g . g | Pepco 16,8 9700 1,1% 2,6%
'[‘m w R0 PGE 6,1 13767  -1,3% 1,1%
R 5 PKN Orlen 49,9 57983 1,4% 5,8%
PKO BP 60,7 75 850 0,6% 1,5%
s 3l Aug 16 | Aug 30 Sep16 | Sep 30 0ct 15 0ct31  MNov1s = MNov 2y Dec 16 Dec 30 B R o AL Bl SO
2024 | 205 Santander Polska 474,5 48 489 2,0% 3,7%
TXT PW Equity (Text SA) Text Daily 08JUL2024-08]AN2025 Copyright? 2025 Bleomberg Finance L.P. 08-Jan-2025 07:38:35

Zrédio: Bloomberg
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mWIG40 Surowce
Close MC 1D YTD Close  MC 1D YTD Cena 1D 1w MTD  YTD 1R
11 bit st. 187,0 452 59% 9,9% Handlowy 93,1 12164 3,4% 50%  Ropa Brent [USD/bbl] 77,6 1,7%  39%  3,9% 39%  19%
AB 980 1422 0,6% 04% Huuuge 181 1087 -04% 50%  Gaz USA HH[USD/MMBTU] 36 2,2% -12% -12% -12%  20,5%
Amrest 189 4150 1,3% 1,6% INGBSK  260,0 33826 3,6% 7,7%  Gaz EUTTF 1M [EUR/MWh] 475 03%  -2,9% -29% -2,9% 37,4%
Arctic 166 1147 1,7% 6,0% InterCars 556,0 7877 3,7% 6,7%  CO2 [EUR/A] 72,6 04%  14%  14% 1,4%  -2,2%
Asbis 183 1015 -1,4% -1,0% Milennium 9,2 11185 0,4% 3,6%  Wegiel ARA [USD/{] 110,0 00%  -35% -35% -35% -52%
Asseco 958 7947 -1,1% -0,5% Mirbud 114 1251 -2,9% -4,4%  Miedz LME [USD/A] 88869 00% 2,7% 27% 27% 63%
Auto 198 2592 1,0% 0,2% MoBruk 348,0 1222 2,7% 6,3%  Aluminium LME [USDA] 24887 12%  -1,5% -15% -1,5% 11,7%
Azoty 192 1905 3,2% 2,7% Neuca 874,0 3928 -0,1% 0,1%  Cynk LME [USD/] 28369  -1,0%  -4,0% -40% -40% 11,8%
Benefit Sys. 3080,0 9112 4,8% 6,4% Pracuj 595 4062 -2,5% 4,0%  Otow LME [USD/A] 19250 06%  00% 00% 00% -57%
BNP 89,8 13272 09% 54% Rainbow 127,8 1975 -41% -42%  Stal HRC [USD/] 710,0 -11% 01% 01% 01% -34,9%
Bogdanka 223 758  0,5% 3,3% Rywu 388 896 -0,3% 0,6%  Rudazelaza [USD/] 97,6 03% 58% -58% -58% -30,1%
cce 186,4 12837 -2,0% 1,4% Selvita 499 943  0,3% 0,7%  Wegiel koksujacy [USD/t] 1970  -39% 00% 00% 00% -39,3%
Celon 266 1430 0,0% 0,4% Synektik 201,5 1719 -36% 1,5%  Zioto [USD/oz] 26492 05% 09% 09% 09%  30,6%
cyber_Folks 1455 2063 -4,0% -3,3% Tauron 39 688 01% 4,1%  Srebro [USD/oz] 30,1 05%  41%  41% 41% 302%
Develia 59 2677 -02% 62% TEN 766 496 05% 64%  Platyna[USD/ozZ] 952,9 16%  50% 50% 50% 05%
DomDev. 1924 4964 13% 56% Text 57,1 1470 -19,1% -13,2% Pallad [USD/0z] 928,0 1,3%  20% 2,0% 20% -7,1%
Enea 133 7035 -06% 2,9% Voxel 1255 1318 12% -0,4%  Bitcoin USD 96601,1 -50% 3,1%  3,1% 3,1% 1050%
Eurocash 7.1 989  -19% -0,8% WP.PL 780 2310 1,3% -04%  Pszenica [USd/bu] 544,0 0,6% -1,4% -14% -1,4% -88%
GPW 423 1773 32% 4,4% XTB 762 8954 50% 82%  Kukurydza [USd/bu] 458,5 02%  00% 00% 00% 08%
Grenevia 23 1313 3,2% 4,1% Zabka 215 21500 3,9% 11,7%  Cukier ICE [USDI/Ib] 195 06%  1,0% 1,0% 10% -7,1%
WIG20
T. WIG20 Index - Last Price 25767 090% | 2600
E ing Average(Simple,50,0) (WIG20) 2238.29
1-!] 0 Index - Moving Average 200 Day 2379.63 -0.03%
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Spotka podata dane makro za grudzien.

Modelowa marza rafineryjna z dyferencjatem [USD/bbl]
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Modelowa marza rafineryjna z dyferencjatem [PLN/bbl]
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Zrodfo: DM BDM S.A., spétka Zrédifo: DM BDM S.A., spétka
Dane makro — PKN Orlen
PKN Orlen rynek
modelowa marza rafineryjna  modelowa marza petrochemiczna Brent Dyferencjat USD/PLN  EUR/PLN gazTTFIM  gaz TGEgasDA  energia TGeBase
[USD/bbI]*  [PLN/bbI]* [EUR/t] [PLN/t] [USD/bbl] [USD/bbl] [PLN/MWhI]  [PLN/MWhI] [PLN/MWhI]
sty-22 4,6 18,5 1230 5597 87,2 0,9 4,02 4,55
lut-22 6,3 253 1162 5287 98,2 3,6 4,01 4,55
mar-22 26,2 113,2 1106 5265 118,8 15,4 4,32 4,76
kwi-22 35,2 151,4 1456 6770 104,4 14,7 4,30 4,65
maj-22 33,8 148,4 1399 6505 113,3 9,5 4,39 4,65
cze-22 46,9 205,9 1343 6232 123,7 12,5 4,39 4,64
lip-22 28,4 133,2 1212 5781 112,7 9,9 4,69 4,77
sie-22 22,8 106,5 1169 5518 100,0 8,7 4,67 4,72
wrz-22 20,7 99,2 1087 5152 89,9 4,0 4,79 4,74
pai-22 37,3 182,4 993 4776 93,3 59 4,89 4,81
lis-22 26,6 122,4 1038 4879 91,7 6,7 4,60 4,70 557 460 830
gru-22 20,6 91,1 1138 5326 81,1 6,3 4,42 4,68 544 555 782
sty-23 28,2 123,0 1018 4785 82,8 63 4,36 4,70 296 314 637
lut-23 20,3 89,9 980 4645 82,5 55 4,43 4,74 249 275 662
mar-23 21,7 95,0 1048 4915 78,6 37 4,38 4,69 207 227 563
kwi-23 14,4 60,9 1052 4881 84,9 2,7 4,23 4,64 194 211 566
maj-23 14,4 60,2 1080 4892 75,6 19 4,18 4,53 142 156 483
cze-23 17,9 73,7 4406 74,7 1,3 4,12 4,46 145 153 533
lip-23 17,4 69,9 - 80,1 -0,5 4,02 4,44 131 151 522
sie-23 24,6 100,6 - 86,2 -0,8 4,09 4,46 156 176 482
wrz-23 20,5 88,2 == - 94,0 -1,6 4,30 4,60 169 181 508
pai-23 11,0 47,0 - - 91,0 -2,8 4,27 4,51 211 207 425
lis-23 12,6 51,3 - 83,2 22,0 4,07 4,40 201 208 441
gru-23 12,1 48,0 - 77,9 -1,2 3,97 4,33 157 170 336
sty-24 12,7 50,8 - 80,3 -1,2 4,00 4,37 130 159 410
lut-24 17,7 71,0 - 83,9 0,4 4,01 4,33 111 133 336
mar-24 17,9 70,9 - - 85,5 11 3,96 4,31 115 136 321
kwi-24 12,7 50,9 1008 4334 90,2 -0,3 4,01 4,30 125 136 347
maj-24 12,2 48,3 1052 4503 82,0 -1,0 3,96 4,28 137 151 375
cze-24 9,9 39,8 1018 4398 82,6 -1,6 4,02 4,32 149 167 471
lip-24 9,0 35,6 986 4220 85,3 -1,3 3,95 4,28 139 158 468
sie-24 5,6 21,8 1047 4492 80,9 -1,6 3,90 4,29 165 181 425
wrz-24 52 20,0 1091 4669 74,3 -0,3 3,85 4,28 154 178 411
pai-24 8,5 33,6 1027 4426 75,7 0,5 3,95 4,31 174 198 439
lis-24 8,5 34,8 1021 4421 74,5 1,2 4,09 4,33 179 218 534
gru-24 10,8 43,0 1019 4392 80,8 -0,2 3,98 4,31 149 170 415
1Q'19 4,6 17,6 887 3815 63,2 0,2 3,79 4,30
2Q'19 6,5 24,8 903 3871 68,8 0,6 3,81 4,29
3Q'19 8,1 31,6 856 3696 61,9 1,0 3,89 4,32
4Q'19 4,6 17,9 783 3355 63,2 15 3,87 4,29
1Q20 57 22,6 852 3691 50,2 2,3 3,92 4,32
2Q'20 3,4 14,2 854 3847 29,2 0,1 4,10 4,50
3Q'20 11 4,3 829 3682 43,0 -0,1 3,80 4,44
4Q'20 1,0 39 840 3787 44,3 0,1 3,78 4,51
1Q21 2,0 7,5 1044 4751 60,9 14 3,77 4,55
2Q21 3,6 13,4 1473 6678 68,8 2,0 3,76 4,53
3Q'21 54 20,9 1315 6004 73,5 2,3 3,87 4,57
4Q21 6,3 25,4 1259 5816 79,7 1,7 4,04 4,62
1Q'22 12,4 52,3 1166 5383 1014 6,6 4,12 4,62
2Q22 38,6 168,5 1399 6502 113,8 12,2 4,36 4,65
3Q'22 24,0 112,9 1156 5484 100,9 75 4,72 4,74
4Q'22 28,2 131,9 1056 4994 88,7 6,3 4,64 4,73
1Q'23 23,4 102,6 1015 4782 81,3 52 4,39 4,71 251 272 621
2Q'23 15,6 65,0 1040 4727 78,4 2,0 4,18 4,54 160 173 527
3Q'23 20,8 86,2 849 3821 86,8 -1,0 4,14 4,50 152 169 504
4Q'23 11,9 48,8 937 4135 84,0 -2,0 4,10 4,41 190 195 401
1Q'24 16,1 64,2 943 4089 83,2 0,1 3,99 4,34 119 143 356
2Q'24 11,6 46,3 1026 4412 84,9 -1,0 4,00 4,30 137 151 398
3Q24 6,6 25,8 1041 4 460 80,2 -1,1 3,90 4,28 153 172 435
4Q'24 &3 37,1 1022 4413 77,0 0,5 4,01 4,32 167 195 463

Zrédfo: DM BDM S.A., spétka, *z dyferencjatem (od 2022 dyferencjat efektywny do ropy Brent, wczesniej modelowy Brent — Ural)
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Spétka podata dane sprzedazowe za 4Q’24:
- liczba umow sprzedazy: 1 159 lokali

- liczba umoéw przenoszacych wiasnosc¢: 1 681 lokali klientom detalicznym oraz 300 dla klienta PRS

Sprzedaz detal — umowy [szt] Przekazania detal [szt]
1400 1800
1200 1600

0
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

10 w20 m30 m40 10

Zrédto: DM BDM S.A., spétka Zrédto: DM BDM S.A., spétka

Dom Development dane operacyjne [szt]

2016 2017 2018 2019 2020 2021

20 m30 m4ag

2022 2023
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400
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200

0

=

1Q'21 2Q'21 3Q'21 4Q'21 : 1Q'22 2Q'22 3Q'22 4Q'22 : 1Q'23 2Q'23 3Q'23 4Q'23 : 1Q'24 2Q'24 3Q'24 4Q'24
Sprzedaz 1084 1032 856 1094 758 801 703 831 914 931 1081 980 1011 943 1156 1159
Warszawa 600 548 389 628 385 448 414 491 488 345 402 455 422 408 491 470
Trdjmiasto 342 332 304 285 236 203 161 193 180 282 374 275 267 233 242 296
Wroctaw 142 152 116 109 84 92 87 91 119 194 189 145 203 176 274 267
Krakéw 0 0 47 72 53 58 41 56 127 110 116 105 119 126 149 126
Sprzedaz PRS (1] 0 0 (1] (1] 0 0 397 (1] (] 0 0 0 (] (] 0
Warszawa 0 0 0 0 0 0 0 397 0 0 0 0 0 0 0 0
Przekazania 1366 556 599 811 1094 1084 420 1068 : 1350 648 535 1298 921 716 598 1681
Warszawa 906 295 141 456 829 465 241 386 907 181 136 704 526 562 263 618
Tréjmiasto 150 127 394 301 179 369 141 389 205 375 272 193 293 63 140 454
Wroctaw 310 134 23 3 1 235 24 130 109 59 119 331 45 3 78 396
Krakéw 0 0 41 51 85 15 14 163 129 33 8 70 57 88 117 213
Przekazania PRS (1] 0 0 (1] (1] 0 0 0 (1] (1] 0 0 0 (1] L] 300
Warszawa 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 300
Zrédfo: DM BDM S.A., spétka
(Krzysztof Pado)
Spotka podata dane sprzedazowe za 4Q’'24:
- liczba umow sprzedazy: 113 lokali
- liczba umoéw przenoszacych wiasnosé: 454 lokali
Sprzedaz — umowy [szt] Przekazania [szt]
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Zrédfo: DM BDM S.A., spétka Zrédfo: DM BDM S.A., spétka
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Produkcja w grudniu 2024 wyniosta 12,2 tys m® (+3% r/r). W catym 4Q'24 produkcja na poziomie 50,6 tys m® (+10%
r/r).

Pekabex - produkcja [m3]
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Zrodio: DM BDM S.A., spotka
(Krzysztof Pado)

- Szacunkowe skonsolidowane ptatnosci uzytkownikéw w grach Ten Square Games wyniosty w 4Q24 100,1 min
PLN. Przychody nie uwzgledniajg przychodéw odroczonych w czasie.

- W szacunkowej kwocie ptatnosci 59,8 min PLN odnosi sie do ptatnosci wygenerowanych przez gre Fishing Clash,
co stanowi ok. 59,7% skonsolidowanych przychodéw. Kolejne 21,5 min PLN (21,4%) odnosi sig do ptatnosci w grze
Hunting Clash. Kwota 7,1 min PLN (7,1%) odnosi sie do ptatnosci Wings of Heroes.

- Ptatno$ci w poszczegdlnych miesigcach wyniosty odpowiednio:

1) pazdziernik 2024: 32,6 min PLN, w tym ,FC” — 20,0 min PLN, ,HC” — 6,8 min PLN, a ,WoH" = 2,2 min PLN;
2) listopad 2024: 33,8 min PLN w tym ,FC” — 20,3 min PLN, ,HC” — 7,3 min PLN, a ,WoH” = 2,4 min PLN;

3) grudzien 2024: 33,7 min PLN, w tym ,FC” — 19,5 min PLN, ,HC” — 7,4 min PLN, a ,WoH" = 2,5 mIn PLN.
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Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétka Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétka

Komentarz BDM: neutralne. Szacunkowe skonsolidowane pfatno$ci uzytkownikéw w grach spotki wyniosty
w 4Q’24 100,17 min PLN (nie uwzgledniajg przychodéw odroczonych w czasie), co stanowi spadek q/q 0 2,2% i 7,7%
r/r. Jednoczesnie jest to drugi najwyzszy wynik osiggniety przez Ten Square Games w 2024 r. (lepszy osiagnigto
w 3Q’24 = 102,3 min PLN). ,FC” wygenerowat 59,8 min PLN (-3,8% qlq, -13,0% r/r), ,HC” odpowiadat za 21,5 min
PLN (-6,4% q/q, -18,5% r/r), a skalowany ,WoH” osiggnat dynamiczny wzrost do 7,1 min PLN (+25,9% q/q, +268,3%
r/r).

(Krzysztof Tkocz)
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Przychody spétki w 4Q’24 wyniosty 525,6 min PLN (+22,1% r/r), a w catym roku 1501,5 min PLN (+19,2% r/r).
Przychody za 4Q’24 w ujeciu LTM i kwartalnym
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Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétka

Komentarz BDM:
Pomimo ~ +20% wzrostu przychodéw w ostatnim kwartale ubiegtego roku, uwazamy ze najwazniejszg kwestig
w ocenie minionego kwartatu i catego roku pozostaje przekroczenie progu rentownosci nowo przejetej marki PRM
oraz poprawa marzowoSci gtownego biznesu w zwigzku z wygaszaniem ekspansywnej kampanii marketingowej,
majgcej na celu zaprezentowanie asortymentu sklepu Answear jako oferte z segmentu premium.

(Andrzej Wodecki)

Rada nadzorcza JSW zgodzita sie na umorzenie Certyfikatdw Inwestycyjnych JSW Stabilizacyjnego Funduszu
Inwestycyjnego Zamknigtego o tgcznej szacowanej kwocie 300 min PLN.

Po dokonaniu umorzenia FIZ warto$¢ inwestycji w portfel aktywéw FIZ wg wyceny z dnia 29.11.2024 r. po dniu
umorzenia szacuje sie na kwote okoto 3,1 mid PLN.

AB, dystrybutor IT i elektroniki uzytkowej w regionie CEE, liczy na dalszy wzrost sprzedazy oraz widzi dobre
perspektywy na 2025r. Grupa AB rok finansowy 2023/2024 zakonczyta z przychodami na poziomie 14,7 mid PLN,
wynikiem EBITDA 308,6 min PLN i zyskiem netto 174,7 min PLN.

Develia zawarta z mBankiem aneks do umowy programowej, na podstawie ktérego podwyzszona zostata kwota
programu wielokrotnych emisji obligacji z 750 min PLN do 800 min PLN. Spoétka planuje przeprowadzi¢ emisje obligaciji
do konca 1Q’25.

Develia planuje, ze termin zapadalnosci obligacji bedzie wynosit do 4 lat, a emitowane obligacje beda
niezabezpieczone. Oprocentowanie obligacji bedzie oprocentowaniem zmiennym

Text planuje dziatania zwigzane z poprawg akwizycji nowych klientéw - poinformowali przedstawiciele spétki na
konferencji prasowej. Text szacuje, ze w 3Q'24/25 miat 21,43 min USD otrzymanych ptatnosci, co oznacza spadek o
6,2% w stosunku do poprzednich trzech miesigcy.

Azoty tworzg biznesplan dla fabryki prochu. Grupa chemiczna pracuje nad studium wykonalnosci inwestycji w fabryke
nitrocelulozy i prochow wielobazowych w Polsce. Przystuzy sie to bezpieczenstwu kraju, ale producenta nawozéw nie
uratuje. — Puls Biznesu

Comp osiggnat docelowy poziom wskaznika zadtuzenia finansowego netto zaktadany w strategii COMP 2025 Next
Generation. W styczni’24 Comp na koniec 2024 r. szacowat warto$¢ wskaznika w przedziale od ok. 0,5 do ok. 1,1 x
EBITDA.

Spétka poinformowata, ze osiggnieta docelowa struktura finansowania umozliwia dalszy wzrost transferu do
akcjonariuszy, przy czym rekomendacje zarzadu dotyczace transferu za 2024 r. beda podejmowane w 1Q'25

Przychody ze sprzedazy spétki AC za 4Q24 wyniosty 46,13 min PLN, mniej r/r o 32,5% - podata spétka
w komunikacie, dotyczacym wstepnych danych.

Przychody ze sprzedazy produktéw zmalaty o 19,3 min PLN, tj. o 30,9%, a przychody ze sprzedazy towarow
i materiatdbw zmalaty 0 2,9 min PLN, tj. 0 49,7%

Zarzad AC rekomenduje przeznaczenie czesci zysku netto za 2024 rok na wyptate dywidendy w wysokosci 3 PLN na
akcje, a pozostatg czesé zysku na kapitat zapasowy.
Z zysku za 2023r. spotka wyptacita 27,5 min PLN dywidendy, czyli 3 PLN na akcje.
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Dadelo szacuje przychody ze sprzedazy w 4Q’24 roku na ok. 40,1 min PLN, co oznacza wzrost r/r 0 25%

Przy wzroscie obrotu w 4Q’'24 o 25%, dodatkowe dziatania przyniosty wzrost marzy brutto w 4Q’24, w stosunku do
4Q’23 0 54%.

Narastajgco, od poczatku roku wstgpna sprzedaz wyniosta 274,2 min PLN, co oznacza wzrost 0 45% r/r.

Jak podano, gtéwnymi czynnikami wzrostu byly: rosngca oferta sklepu internetowego, ciggle rosngca popularnos¢
marki Centrumrowerowe. pl oraz dwa sklepy stacjonarne (Warszawa i Wroctaw).

PKO BP Bankowy Otwarty Fundusz Emerytalny i PKO Dobrowolny Fundusz Emerytalny zmniejszyly stan posiadania
akciji spotki Libet ponizej progu 5%

Po rozliczeniu transakcji fundusze tgcznie posiadaty 2,2 min akcji spotki, co stanowi 4,36% udziatu w KZ i ogdlinej
liczbie gtoséw na WZ. Wczesniej miaty 3,2 min akcji, stanowigcych 6,36% w KZ i gtosach na WZ Libetu.

Movie Games podpisato umowe z Microsoft na wydanie Drug Dealer Simulator 2 na konsole Xbox. Spétka bedzie
bezposrednim i jedynym wydawcg wersji konsolowe;.

"Mamy dobrze zaplanowang strategie na lata 2025/2026, bedacg rezultatem prac, ktére prowadzilismy w 2023 i 2024.
Dzieki nadchodzgcym premierom zidentyfikujemy przychody nie tylko z wersji konsolowej DDS2, ale réwniez z portu
pierwszej czesci gry. Pod katem przychodowym jest to dla nas bezprecedensowa sytuacja, a przed nami jeszcze
dodatki do DDS2, nowe tytuty z uniwersum, oraz coraz wiecej informacji o projekcie Road Truckers 2" - poinformowat
Mateusz Wczesniak, prezes Movie Games. Dodaje, ze nadchodzacy czas bedzie bardzo aktywny, a zarazem dobrze
przemyslany pod katem synchronizacji dziatan.

WZ spotki odrzucito uchwate dotyczacg wyboru rewidenta i zbadania przygotowania, przeprowadzenia i finansowania
inwestycji polegajgcej na nabyciu nieruchomosci w Gdansku.

W okresie styczen-grudzien 2024 roku deweloperzy zawarli umowy objete ochrong DFG warte 72,4 mid PLN - podat
Deweloperski Fundusz Gwarancyjny.Jest to wzrost wobec listopada o 7,8 mid PLN.

Srednia warto$é umowy deweloperskiej objetej ochrong DFG wyniosta w tym okresie 797,5 tys. PLN wobec 757,0
tys. PLN w okresie jedenastu miesiecy.

Mediana wyniosta 525,0 tys. PLN wobec 523,2 tys. PLN.

Od 2 lipca ochrong DFG objete sg wszystkie domy i mieszkania kupowane na rynku pierwotnym m.in. na podstawie
umowy deweloperskiej.

Rzad przyjat projekt ustawy, na podstawie ktorej w latach 2025-2030 na wsparcie inwestycji w elektrownig jadrowg
spotka Polskie Elektrownie Jgdrowe otrzyma 60,2 mid PLN

Zwiekszenie udziatu energii ze zrédet odnawialnych, w tym pochodzacej z biopaliw w transporcie do 14,9. w 2030 r.
przewiduje przyjety we wtorek przez rzad projekt zmiany ustawy o biopaliwach. Projekt ustala tez cele posrednie,
przewidujgc, ze tzw. Narodowy Cel Wskaznikowy (NCW), czyli minimalny udziat energii pochodzacej z OZE
w transporcie ma wynie$¢ w 2025 r. 9,2%, a w latach 2026-2029 — 10% NCW to minimalny udziat biokomponentéw
oraz innych paliw odnawialnych zuzytych we wszystkich rodzajach transportu, w ogdlnej ilosci paliw ciektych i biopaliw
ciektych zuzywanych w ciggu roku w transporcie drogowym i kolejowym. Projekt przewiduje, ze przy realizacji NCW
uwzglednione zostang — poza paliwami i biopaliwami cieklym — rowniez paliwa lotnicze i paliwa zeglugowe.

Ministerstwo Klimatu i Srodowiska planuje uruchomi¢ w 1H’25 program doptat do zakupu roweréw elektrycznych
i obecnie poszukuje w tym celu krajowych Zrédet finansowania, po odmowie Europejskiego Banku Inwestycyjnego na
uzyskanie srodkéw z Funduszu Modernizacyjnego - podat resort w odpowiedzi na interpelacje poselska.

Kwotg 478 min PLN Ministerstwo Aktywéw Panstwowych dokapitalizowato Polskg Grupe Zbrojeniowsa, ktéra jest
odpowiedzialna za programy modernizacji zdolnosci obronnych Polski. — Rzeczpospolita

Zaczynajgce obowigzywa¢ nowe normy jakosci, mogg pograzy¢ i tak nierentowne juz gérnictwo. Przed nim widmo
spadku popytu i konieczno$¢ nowych inwestycji. — Rzeczpospolita

Coraz drozej na sklepowych pétkach. W grudniu 2024 r. ceny w sklepach detalicznych (zywno$é, napoje
bezalkoholowe i alkoholowe oraz pozostaty asortyment, np. chemia gosp., art. dla dzieci itd.) wzrosty $rednio o 5,6%
r./Ir. - wynika z badania Indeks Cen Detalicznych, autorstwa UCE Research i WSB Merito.

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

Maciej Bobrowski

Dyrektor Wydziatu

tel. (032) 208 14 12

e-mail: maciej.bobrowski@bdm.pl
strategia, przemyst, media/rozrywka, TMT

Krzysztof Pado

Zastepca Dyrektora

Doradca Inwestycyjny

tel. (032) 208 14 32

e-mail: krzysztof.pado@bdm.pl

oil&gas, budownictwo, materiaty budowlane, deweloperzy

Krzysztof Tkocz

Analityk rynku akcji

tel. (032) 208 14 38

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

Anna Tobiasz

Mtodszy analityk rynku akcji
Doradca Inwestycyjny

tel. (032) 208 14 35

e-mail: anna.tobiasz@bdm.pl

Andrzej Wodecki

Mtodszy analityk rynku akcji
Doradca Inwestycyjny

tel. (032) 208 14 39

e-mail: andrzej.wodecki@bdm.pl
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WYDZIAt OBStUGI KLIENTOW INSTYTUCJIONALNYCH:

Leszek Mackiewicz

Dyrektor Wydziatu

tel. (022) 62-20-848

e-mail: leszek.mackiewicz@bdm.pl

Piotr Dedecjus
tel. (022) 62-20-100
e-mail: piotr.dedecjus@bdm.pl

Maciej Fink-Finowicki
tel. (022) 62-20-855
e-mail: maciej.fink-finowicki@bdm.pl

Tomasz Grzeszczyk
tel. (022) 62-20-854
e-mail: tomasz.grzeszczyk@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 obowigzujgcego 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 sg dobrane subiektywnie przez autora.

Niniejszy raport zostat po raz pierwszy udostepniony klientom BDM 2025-01-08, 07:53 CET.

Raport skierowany jest do wszystkich klientdw, z ktérymi Dom Maklerski BDM S.A. (dalej: BDM) zawart Umowe o swiadczenie ustug maklerskich na podstawie Regulaminu Swiadczenia ustug
maklerskich przez Dom Maklerski BDM S.A. lub Umowe o Swiadczenie ustug maklerskich dla klientow, ktdrych rachunek papierow wartosciowych prowadzony jest przez bank depozytariusz.
Niniejszy raport, przy wykorzystaniu medialnych kanatdéw 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 szczegdInosci nie moze zostac 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¢ swiadomo$¢, ze kazda decyzja inwestycyjna na rynku kapitatowym jest obarczona szeregiem ryzyk, ktére moga finalnie skutkowa¢ poniesieniem przez niego straty
finansowej. Stopa zwrotu z poszczegdlnych inwestycji moze ulega¢ wahaniom w zaleznosci od réznych czynnikéw, na ktdre inwestor nie bedzie miat wptywu. Dlatego, klient podejmujacy
pojedyncza decyzje inwestycyjng powinien nie tylko sprawdzi¢ aktualnos¢ i poprawnosé poszczegdlnych zatozen dokonanych przez analityka w raporcie ale i dokonac niezaleznej oceny i
przeprowadzi¢ wtasne analizy (bazujgce takze na innych scenariuszach niz przedstawione przez analityka) uwzgledniajac poziom akceptowalnego przez siebie ryzyka. Decydujac sie na
aktywnos¢ na rynku kapitatowym, inwestor powinien uwzgledniaé, ze struktura portfelowa inwestycji (dywersyfikacja inwestycji poprzez posiadanie wigcej niz jednego instrumentu
finansowego) moze redukowac ryzyko ekspozycji na poszczegdlny instrument przynoszacy negatywna stope zwrotu w danym okresie. Jednoczes$nie jednak, moze to prowadzi¢ do ograniczenia
dodatniej stopy zwrotu jaka inwestor mdgtby osiggna¢ 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
biezgce spotki, raporty okresowe i biezagce podmiotow 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, niewyczerpujgce lub nie w petni odzwierciedlaty stan
faktyczny. Przedstawione prognozy sa oparte wytacznie o analize przeprowadzong przez BDM bez uzgodnien ze spotkami ani z innymi podmiotami i opieraja sie na szeregu zatozen, ktére w
przysztosci moga okazac sie nietrafne. BDM nie udziela Zadnego zapewnienia, ze podane prognozy sie sprawdza.

W opinii BDM niniejszy dokument zostat sporzgdzony z zachowaniem nalezytej starannosci i rzetelnosci.

Analityk (analitycy) sporzadzajacy niniejszy dokument otrzymuje wynagrodzenie state a Zarzagd BDM ma prawo przyzna¢ mu wynagrodzenie dodatkowe. Dodatkowe wynagrodzenie moze by¢
posrednio uzaleznione od wynikdw pozostatych ustug oferowanych przez BDM, w tym ustugi bankowosci inwestycyjnej, jednak nie jest ono bezposrednio uzaleznione od wynikéw finansowych
pochodzacych ze swiadczenia innych ustug, w tym bankowosci inwestycyjnej, ktére byty lub mogty by¢ uzyskiwane przez BDM.

Inwestor powinien zaktadac¢, ze BDM swiadczyt, Swiadczy lub moze ztozy¢ oferte swiadczenia ustug spotce 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 bedg
wycenione przez rynek zgodnie z ewentualng wyceng zawarta w niniejszym dokumencie.

Inwestor powinien zakfada¢, ze pracownicy BDM lub petnomocnicy oraz akcjonariusze, moga posiadac dtugie lub krotkie pozycje w akcjach emitenta lub innych instrumentach finansowych
powigzanych z akcjami emitenta, w szczegdlnosci dotyczy to sytuacji posiadania nie wiecej niz 5% kapitatu, i mogg dokonywac nimi transakcji réwniez jako petnomocnik. Kazda z wyzej
wymienionych oséb mogta dokonac 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 interesow, ktéry mégtby 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 strone internetowg BDM, w szczegdlnosci odnoszacymi sie do:

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

* powigzar BDM z emitentami notowanymi na GPW, NewConnect, Catalyst z tytutu wykonywania na ich rzecz przez BDM funkgji animatora w celu wspomagania ptynnosci obrotu
instrumentami finansowymi- informacje znajdujg sie pod adresami:
https://www.gpw.pl/animatorzy-emitenta
https://www.gpw.pl/animatorzy-rynku
https://newconnect.pl/czlonkowie-animatorzy-rynku
https://gpwcatalyst.pl/uczestnicy-catalyst-lista-animatorow

Nadzér nad BDM sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego.
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