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KOMENTARZ PORANNY Wartosé Zmiana
Mate zmiany indekséw na GPW; W centrum uwagi posiedzenie FED LD ML
Wczoraj na GPW panowat marazm. Gtéwne indeksy poruszaly sie w bardzo \yig20 22253 -0,2% 12,20
waskim przedziale notowan, a rynki wydawaty sie czekaé na wieczorne wiG3o 2 664,4 -0,2% 15,2%
posiedzenie FED. WIG i WIG20 stracity -0,2%, mWIG40 spadt -0,3%, a sSWIG80 mwic4o 48758 -0,3% 22,6%
zyskat 0,2%. Wsréd blue-chipéw liderem aktywnosci byt CD Projekt, ktéry po swicso 20861,9 0,1% 29,6%
informacji o przywréceniu sprzedazy Cyberpunka do sklepu Playstation zaczat wic 66 180,2 -0,2% 16,1%
notowania od wzrostu, ale ostatecznie zakonczyt sesjg -6,5% spadkiem. Tracity NC index 499,1 -0,6% 0,8%
takze Cyfrowy (-2,0%), JSW (-1,8%) oraz PKN Orlen (-1,8%). Najwigksze wiG Banki 6 846,9 0,2% 43,7%
wzrosty zaliczyly z kolei CCC (3,2%) oraz LPP (3,0%), a takze Santander wiG Bud 42858 0,3% 17,0%
(2,3%). Gietdy w Europie réwniez notowaty nieznaczne zmiany. DAX spadt -0,1, WIG Chemia 10 191,7 -0,1% 32,4%
a CACA40i FTSE wzrosty po 0,2%. Kluczowym wydarzeniem wczorajszego dnia, WIG Dew 29858 -1,1% 25,1%
byto wieczorne posiedzenie Rezerwy Federalnej w USA. FED utrzymat bez WIG Energia 28393 -0,8% 39,1%
zmian stopy procentowe oraz dotychczasowy program skupu aktywdw. WIG Games 23298,0 -2,5% -19,3%
Podwyzszyt jednoczesnie prognoze wzrostu PKB w USA w 2021 r. oraz obnizyt wiGIT 42471 -0,4% 9,9%
w 2022 r., a takze podwyzszyt prognozy inflacji na lata 2021-2022. Gietdy w USA  WIG Media 74445 0,0% 23.2%
zareagowaly lekkimi spadkami, a ostatecznie S&P stracit -0,5%, a Nasdaq - WIG Paliwa 6527,1 -0,8% 31,7%
0,2%. Dzisiaj z rana NIKKEI traci -1,1% a kontrakty terminowe na S&P sg na WIG Spoz 4500,8 0,8% 23,6%
0,3% minusie. WIG Surowce 5825,1 -0,4% 3,5%
Michat Fidelus WIG Telco 970,6 -1,9% -0,7%
DAX 15710,6 -0,1% 14,5%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK RL=E100 TR WL AL
. PZU: Grupa chce pozosta¢ spotkg dywidendowsg i planuje wzrost sktadki SN OEy WA AR
w21 BUX 485257 -1,6% 15,4%
. Vigo System: Spédtka zaktada w 23 ok. 100 min PLN przychodéw i 40 48500 42231 0.5 12,4
. DJIA 340337 -0,8% 11,2%
min PLN EBITDA, Nasdaq Com 14039,7 -0,2% 8,9%
. Cl Games: Przychody ze sprzedazy SGWC 2 po 10 dniach od premiery Bovesqa 2 et 259' . 70’60/ 8’60/
sq wyzsze 0 170% niz SGWC 1; esh ' B2 =
. Pozbud: Polityka dywidendowa zaktada przeznaczanie do 66% zysku NIKE1225 EAR Uk ChiR
A Shanghai Comp. 3518,3 -1,1% 1,3%
netto; . ) , S ) S&P/ASX 200 7 386,2 0,1% 12,1%
. Banki: W scenariuszu referencyjnym w '21 wyniki finansowe bankéw SR Ag Vi %
mogg by¢ wyzsze niz w '20 — NBP; L 3'72 70’4% 70'3%
L] Energetyka: Dane PSE za 05.2021- duzy wzrost zapotrzebowania Ep— 4'14 _0'4% _1'8%
(+9,4%'r/rz na poziomie 2_019 roku) | produkcjj (+17%, 3% powyzej 2019) [ ,rusp 1:21 o,’o% _019%
[Slfg:qeeza?rrf BZ DwMe]gla kamiennego mimo wyraznego wzrostu OZE T 100,89 0.2% 6.4%
. Famur: Kontrahent spotki domaga sie od grupy 29 min EUR; FW20
. CCC, Pepco: Pepco przejmie od CCC 29 umoéw najmu pow.handlowych Wartosé Zmiana
w Austrii; Kurs otwarcia 2230 -25 -1,11%
. Forte: Spotka wyptaci 4 PLN dywidendy na akcje; Kurs zamkniecia 2930 1 -0,04%
. Enel-Med.: Spétka rozpoczyna book-building na 4,7 min akcji serii Ei10,8  kyrs min. 2227 4 -0,18%
min akcji sprzedawanych; Kurs max. 2245 27 -1,19%
. Photon Energy: Spétka chce sprzeda¢ do 11,7 min istniejacych akcji; Wolumen obrotu 42 808 16 243 27,51%
. Medicopharma Biotech (NC): Spétka chce przejs¢ na GPW; Otwarte pozycje 47 261 5534 -10,48%
- Sonel: Podsumowanie konferencji po wynikach 1Q’'21 (16.06.2021)-
pozytywne [komentarz BDM]; Indeksy GPW
L] Pozbud: Podsumowanie konferencji z zarzgdem (16.06.2021); Indeks  Open Low High  Close 1D  Obrét
. Live Motion Games: Dzisiaj debiut spotki LMG na rynku NewConnect. WIG20 22327 22251 22441 22253 -02% 1101
WIG30 26694 26644 26857 26644 -02% 1165
WYKRES DNIA MWIG40 48874 207697 208985 48758 -0,3% 121

SWIG80 208985 48711 49056 208619 0,1% 60
Po informacji o powrocie ,Cyberpunka” do PS Store, z samego rana byki przejety WIG-PL 678178 675681 678178 675681 -02% 1287
inicjatywe a kurs spotki rést momentami o 6,4%. Nie udato im sie jednak na diugo WIG 662308 661802 665835 661802 -02% 1325
przebi¢ oporu w rejonie poziomu 200 PLN, a walory zakonczyty notowania ze stratg

= o . 2 WIG20
siegajaca 6,5% (to wszystko przy obrotach na poziomie 297 min PLN). - Y ) D
. . Allegro 59,80 61191 1,7% -29,4%

CD Projekt - daily Asseco Poland 70,70 5868  -0,2% 3.8%
CCC 110,20 6 046 3,2% 25,9%
CD Projekt 186,14 18 752 -6,5% -32,2%
Cyfrowy P. 29,56 18 905 -2,0% -2,4%
Dino 270,00 26471 0,3% -6,7%
JSW 34,90 4098 -1,7% 34,5%
KGHM 185,50 37 100 -0,3% 1,4%
Lotos 53,98 9979 -0,2% 30,2%
LPP 11 290,00 20914 3,0% 36,3%
Mercator 231,60 2 456 1,0% -45,1%
Orange 6,66 8734 -1,8% 1,0%
Pekao 98,50 25853 -0,6% 61,2%
PGE 9,96 18 623 -0,3% 53,2%
PGNIG 6,54 37779 1,2% 18,0%
PKN Orlen 80,90 34 602 -1,8% 40,2%
PKOBP 40,46 50 575 0,4% 40,9%
PZU 38,67 33392 -0,2% 19,5%
Santander Polska 259,30 26 498 2,3% 39,6%

08 5ty (0 o 5 b S — Panoues  T2UION 546 0SS ME U500 25,9%%)

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., Bloomberg.
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mWIG40 Surowce
Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD Cena 1D iw MTD YTD
11 bit st. 480,20 1135 -19% 1,3% GTC 6,64 3224 05% -7,8% Ropa Brent [USD/bbl] 74,2 0,3% 2,7% 7,0% 432%
Alior 34,16 4460 4,6% 101,3% Handlowy 47,60 6219 -1,7% 354% Gaz TTF DA [EUR/MWh] 28,3 0,2% 1,0% 11,0% 475%
Amica 172,40 1340 1,4% 17,4% INGBSK 187,60 24407 -29% 9,7% Gaz TTF 1M [EUR/MWh] 28,1 0,4% 02% 12,0% 47,2%
Amrest 30,50 6696 -1,7% 10,1% InterCars 378,00 5356 0,8% 60,2% CO2 [EUR/] 51,3 -01% -41% -0,7% 57,3%
Asseco 39,70 2060 0,0% -7,7% Kernel 56,50 4748 05% 146%  Wegiel ARA [USD/] 107,9 -01% -0,3% 253% 55,8%
Azoty 3450 3422 0,0 25,7% Kety 617,00 5954 0,0% 255% Miedz LME [USD/] 9638,3 1,1% -32% -6,0% 24,4%
Benefit 918,00 2657 0,4% 10,1% Kruk 27540 5236 1,5% 93,9%  Aluminium LME [USD/{] 24728 0,4% 01% 0,6% 253%
Biomed-L. 9,48 607 -2,3% 5,8% Livechat 121,60 3131 -18% 158% Cynk LME [USD/t] 30130 0,0% 0,6% -1,0% 10,4%
Budimex 287,00 7327 -05% -6,7% mBank 301,60 12778 1,7% 68,3%  Ofdéw LME [USD/] 21855 12% -01% -0,5% 10,6%
Celon 4500 2025 -0,7% 11,0% Millennium 4,80 5823 -3,0% 46,8% Stal HRC [USD/] 1 660,0 0,1% 0,6% -0,3% 65,2%
Ciech 4835 2548 -0,3% 50,2% Neuca 785,00 3496 0,3% 20,6% Ruda zelaza [USD/] 212,0 -1,5% 0,8% 3,1% 36,0%
Comarch 254,00 2066 -0,8% 30,6% OncoArendi 47,80 665 -0,9% -5,5% Wegiel koksujgcy [USD/t] 174,0 1,6% 72% 10,1% 61,5%
Datawalk 173,40 847 1,0% -9,7% Polenergia 7290 3313 0,7% 345% Ztoto [USD/oz] 1820,3 -17%  -3,7% -45% -3,9%
Develia 3,30 1477 -43% 67,5% PKPCargo 22,40 1003 2,3% 63,5% Srebro [USD/oz] 27,1 -1,4% -26% -32% 2,9%
Dom Dev. 153,00 3886 0,0% 34,2% Playway 488,20 3222 0,09 -229%  Platyna [USD/oz] 1126,5 22% -23% -53% 52%
Echo 4,56 1882 -0,9% 12,9% Selvita 7510 1378 -18% 52,3% Pallad [USD/oz] 2769,0 0,3% 0,0% -2,0% 12,8%
Enea 920 4059 -1,7% 40,7% Stalprodukt 390,00 2176 1,0% 29,8% Bitcoin USD 387584 -3,6% 6,1% 4,3% 35,6%
Eurocash 1520 2115 1,7% 8,2% TEN 450,80 3276 1,3% -182%  Pszenica [USd/bu] 663,3 0,3% -2,8% 0,0% 3,6%
Famur 2,34 1345 02% 4,0% WP.PL 108,80 3176 0,2% 17,0% Kukurydza [USd/bu] 663,8 -0,6% -3,9% 11% 37,1%
GPW 48,60 2040 -13% 6,3% XTB 1761 2067 -2,6% -1,6% Cukier ICE [USD/Ib] 17,2 0,0% -31% -1,1% 22,5%
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Zrédto: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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INFORMACJE ZE SPOLEK

Grupa chce pozosta¢ spotka dywidendowsg i dynamicznie rozwija¢ wspotprace z bankami. Ubezpieczyciel ocenia, ze
obserwowane ozywienie gospodarcze doprowadzi w 2021 roku do dodatniej dynamiki przypisu sktadki brutto -
poinformowata PAP Biznes prezes PZU Beata Koztowska-Chyta.

Prezes poinformowata, ze PZU w najblizszej przysziosci chce dynamicznie rozwijaé wspoétprace z bankami,
wprowadzajgc do ich oferty nowe produkty oraz dodatki ubezpieczeniowe.

Srodowe Zwyczajne Walne Zgromadzenie PZU zdecydowato o przeznaczeniu na dywidende 3,0 mid PLN, co daje 3,5
PLN dywidendy na akcje. Dniem dywidendy jest 15 wrzesnia, a jej wyptata nastgpi 6 pazdziernika 2021 roku.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie PZU powotato w srode Pawta Karola Muche na cztonka rady nadzorczej spotki.

Spotka chce utrzymaé tempo wzrostu przychodéw na poziomie 20-30% rocznie, marze brutto na sprzedazy powyzej
60% oraz rentownos¢ EBITDA powyzej 40% - podata spotka w komunikacie dotyczacym strategii na lata 2021-26.
Spotka zaktada, ze w 2023 roku jej przychody wzrosng do 100 min PLN, a EBITDA wyniesie 40 min PLN. Spétka nie
planuje wyptaty dywidendy.

Przychody ze sprzedazy "Sniper Ghost Warrior Contracts 2" po 10 dniach od jej premiery sg o 170% wieksze niz to
byto w analogicznym okresie po premierze "Sniper Ghost Warrior Contracts 1".

Zarzad spotki podjat uchwate w sprawie przyjecia polityki dywidendowej, ktéra zaktada przeznaczanie na wyptate
dywidendy do 66% zysku netto spotki.

Pozbud chce rozwija¢ dziatalno$é w nowych segmentach - OZE oraz przemystu kolejowego. Jednoczes$nie, grupa nie
zamierza rezygnowa¢ z dotychczasowej dziatalnosci - poinformowali przedstawiciele zarzadu podczas $rodowej
wideokonferencji. Pozbud planuje utworzenie struktury holdingowej oraz zmiang nazwy spétki-matki notowanej na
GPW.

Banki powinny kontynuowa¢ ostrozng polityke w zakresie kredytowania zakupu nieruchomosci - ocenia Narodowy
Bank Polski w rekomendacjach w najnowszym raporcie o stabilnosci systemu finansowego. Zdaniem NBP, banki
powinny wymagac¢, aby kredytobiorcy dysponowali odpowiednimi buforami dochodowymi, umozliwiajacymi sptate
kredytow nawet przy istotnie wyzszych niz obecnie stopach proc.

Straty kredytowe zw. z pandemig nie powinny istotnie ostabi¢ pozycji kapitatowej bankéw, jednak ewentualne natozenie
sie na nie znacznych odpiséw na ryzyko prawne kredytow walutowych mogtoby zagrozi¢ stabilnosci niektorych z nich
- podat NBP.

Banki powinny niezwtocznie dokona¢ przegladu umow, gdzie zastosowano stawki LIBOR - podat NBP.

Banki powinny utrzymac ostrozng polityke kapitalowg do czasu petnego rozpoznania skutkéw pandemii i efektow
rozstrzygnie¢ Sgdu Najwyzszego ws. kredytéw w walutach obcych - ocenit NBP.

W scenariuszu referencyjnym w 2021 roku wyniki finansowe bankéw mogtyby by¢ wyzsze niz w 2020 roku, nawet po
wyeliminowaniu wptywu zmiany wynikéw PKO BP za 2020 r., a w kolejnych latach jest przestrzen do dalszego wzrostu
zyskownosci - poinformowat NBP

Pepco Poland i CCC zawarly umowe ramowg dotyczaca przejecia 29 z 46 umow najmu powierzchni handlowych
zawartych przez CCC Austria. W przypadku 14 lokalizacji najmowanych przez CCC Austria, nieobjetych umowa
ramowg, CCC podejmie dziatania zmierzajgce do zakonczenia uméw najmu. W odniesieniu do pozostatych 3 salonéw
CCC mieszczacych sie w kluczowych lokalizacjach planowana jest ich zamiana na flagowe sklepy HalfPrice.

Walne zgromadzenie spétki zdecydowato o przeznaczeniu na wyptate dywidendy 95,7 min PLN, co daje 4 PLN
dywidendy na akcje. Dzien dywidendy ustalono na 23 czerwca, a dzien jej wyptaty na 5 lipca.

Wiasna fabryka ptyt data Forte stabilizacje. Witasnie rozpoczat sie pierwszy pocovidowy test konkurencyjnosci —
uzgadnianie z najwazniejszymi odbiorcami na Zachodzie nowych, wyzszych cen na polskie meble. - Parkiet

Spétka Polskie Maszyny Group wezwata Famur do zwrotu wptaconych zaliczek na dostawe maszyn gérniczych, wraz
z karg umowng. Laczna wartos¢ wezwania wynosi ok. 28,8 min EUR. Famur bedzie podejmowat wszelkie kroki prawne
celem zabezpieczenia swoich interesow.
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Dane PSE o produkcji energii w maju 2021

BDM: Uwage w majowych danych PSE zwraca:

- kontynuacja pozytywnej tendencji z poprzednich miesigecy: wzrost zuzycia 0 9,4% (+6,7% YTD) i produkcji o 17%
(10,5% YD) przy bardzo niskiej bazie z kwietnia-maja’20 (wybuch pandemii i | lockdown);

- dalszy spadek importu netto (o -60% r/r);

- kontynuacja duzych dynamik produkcji na weglu kamiennym (pozytywne da Enei i Tauronu kopalih KWK) +40% r/r w
maju’21 (+31% YTD), cho¢ dane trudno poréwnywalne z uwagi na zmiane metodologii PSE od stycznia’21, ktéra
klasyfikuje wiekszo$¢ produkcji z elektrocieptowni przemystowych do wytwarzania z WK bez zmiany danych
poréwnawczych z 2020 roku;

- wzrost produkcji na weglu brunatnym (+3,8% 1/r) cho¢ znacznie mniejszy niz w poprzednich miesigcach (+13,4%
YTD) m.in. przez pozar taSmociggu do B14 w Befchatowie 22.05.21-08.06.21;

- wzrost generacji z wiatru (+33% r/r, -15% YTD) z korzyScig przede wszystkim dla Polenergii i Energii;

- kontynuacja wysokich dynamik z wody (+68% t/r., +2% YTD)- pozytywne da Energii;

Struktura produkcji energii [GWh]

maj.20 maj.21 r/r 2020 YTD 2020 YTD r/r r/rgwh ytd gwh
Produkcja ogétem 11195 13132 17,3% 51852 56 545 9,1% 1937 4693
El. Weglowe 7977 9950 24,7% 36123 45200 25,1% 1973
kamienny 4656 6503 | 39,7% 24119 31274 | 297% | 1847 | 7155
brunatny 3321 3447 3,8% 12 004 13926 16,0% 126 1922
El. Gazowe 1089 992 -8,9% 4684 4334 -7,5% -97 -350
El. Wiatrowe 958 1271 32,7% 6316 4896 -22,5% 313
Import 1264 498 3796 2495 -766
Krajowe zuzycie 12460 13630  9,4% 55 649 59 040 6,1% 1170 3391

Zrédto: BDM, PSE
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Grupa zawarta umowe nabycia nieruchomosci i ruchomosci po bytej Fabryce Wagonéw Gniewczyna, by wznowi¢
produkcje wagondéw towarowych - poinformowat prezes PKP Cargo Czestaw Warsewicz. Ocenia, ze pierwsze wagony
mogtyby wyjecha¢ z linii produkcyjnej na przetomie 2022/23.

Zarzad koncernu wyrazit zgode na zawarcie aneksu do umowy pozyczki z Europejskim Bankiem Inwestycyjnym,
zwiekszajgcym dostepng kwote udzielonej pozyczki o 440 min PLN. Tym samym udzielone finansowanie w ramach
zawartej umowy wynosito bedzie 1,34 mid PLN.

Akcjonariusze spoétki zdecydowali, ze spétka wyptaci 206,1 min PLN dywidendy, czyli 11 PLN na akcje, zgodnie z
rekomendacjg zarzadu. Dzien dywidendy ustalono na 24 czerwca, a termin jej wyptaty to 2 lipca 2021 roku.

Akcjonariusze spotki zdecydowali, ze z zysku netto za 2020 rok spdtka wyptaci 0,34 PLN dywidendy na akcje. Dzieh
dywidendy ustalono na 16 wrzesnia, a termin jej wyptaty to 7 pazdziernika 2021 roku.

Spétka podpisata umowe o wspédtpracy naukowej z Miedzynarodowym Instytutem Biologii Molekularnej i Komérkowej
w Warszawie (MIBMIK) dotyczacej platformy SMR, czyli platformy matych czasteczek celujacych w RNA.

Portfel zaméwien grupy wynosi 145,9 min PLN w segmencie ERP po pieciu miesigcach 2021 r.,
wiceprezes Zbigniew Rymarczyk.

poinformowat

Spotka przyjeta strategie na lata 2021-2023, ktéra zaktada zakonczenie z sukcesem co najmniej drugiej fazy badan
klinicznych minimum dwéch innowacyjnych lekéw oraz przejscie na gtéwny parkiet GPW - poinformowat podczas
telekonferencji prezes Cezary Kilczewski.

Spétka rozpoczyna budowe ksiegi popytu na 4,7 min akcji serii E oraz 0,8 min akcji sprzedawanych przez
dotychczasowych akcjonariuszy. Book- building zakonczy sie 22 czerwca.

Spotka rozpoczyna ofertg sprzedazy do 11,7 min istniejgcych akgji, stanowigcych 19,6% kapitatu. Pozyskane $rodki
Photon Energy chce przeznaczy¢ na realizacje strategii rozwoju na lata 2021 - 2024 oraz skup akcji pracowniczych.

Producent gier wideo na PC zadebiutuje na NewConnect w czwartek, 17 czerwca.

Zaktad Ubezpieczen Spotecznych przekazat otwartym funduszom emerytalnym 51,1 min PLN.

Zortrax Dental rozpoczyna emisje crowdfundingowa, z ktérej chce pozyskaé 4 min PLN. W pierwszym pétroczu 2022
r. Zortrax Dental zamierza zadebiutowa¢ na NewConnect.

Orlen Lietuva, spotka z grupy PKN Orlen, nabyta 100% udziatéw w litewskiej spotce Mockavos Terminalas, przejmujac
tym samym kontrole nad jedynym kolejowym terminalem przetadunkowym przy granicy polsko-litewskiej.

Dzisiaj (17.06) debiut spétki LMG na rynku NewConnect.
Prezentacja inwestorska: https://tinyurl.com/mb2rnd7n (stockwatch.pl)

Live Motion Games to producent gier na PC, ktére pdzniej portowane sg na konsole — PlayStation, Xbox, Nintendo
Switch. Spétka zatrudnia obecnie okoto 85 oséb, co jest ewenementem na tle innych studiéw z grupy PlayWay, ktére
przewaznie liczg od kilku do kilkunastu deweloperéw.

Ostatnie produkcje Live Motion Games to Builder Symulator, ktérego demo $wiecito znaczace sukcesy na zimowym
festiwalu dem na Steam, oraz Chernobyl Liquidators, ktérego $wiezo zakonczone playtesty rowniez zostaty bardzo
ciepto przyjete przez graczy. Demo Chernobyl Liquidators bedzie réwniez dostepne na czerwcowym festiwalu Steam.
Wishlisty wszystkich gier spétki wynoszg obecnie 445,85 tys. zapisow.

W produkgiji jest takze Builders of China, city builder na Unreal Engine, ktory jest tworzony w kooperacji z Strategy
Labs.

Pozostate gry studia radzg sobie catkiem dobrze. Train Station Renovator aktualnie zarobit juz blisko 2 min zt. Wedtug
Michata Kaczmarka, to wynik bardziej niz zadowalajgcy. Spotka szykuje duze DLC dla tego tytutu o nazwie Train
Station Renovation Germany.
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Podsumowanie konferencji po wynikach 1Q'21 (16.06.2021)- 16 uczestnikow

- nowo$ci produktowe w 2020 roku to kamery termowizyjne np. KT-800M wykorzystywana w przestrzeni publicznej w
odpowiedzi ha COVID-19 czy mierniki do fotowoltaiki;

- Foxytech zasilony 600 tys. EUR i po sprzedazy udziatow Chinczykom Sonel ma 40% w kapitale;

- cen nadrzedny to zwrot kapitatu zakiadajgcy ROE na poziomie 17%, wydaje sie ze cel ten zostanie osiggniety w
2021 roku (BDM: 15% w 2020);

- sytuacja spotki indyjskiej poprawita sie, wydaje sie ze obecne przychody powinny zapewnia¢ rentownoS$c (sprzedaz
20% partnerowi (Sonel bedzie miat 70%);

- w 1Q’21 nasilona presja kosztowa na materiatach/surowcach, ograniczona dostepno$c¢;

- Plany na najblizsze okresy: rozwdéj kanatéw sprzedazy (internetowy sklep B2B, B2C), digitalizacja proceséw wewnatrz
firmy, rozwéj produktéw zw. z elektromobilno$ci/PV/magazynowaniem energii, rozwdj rynkéw zagranicznych (m.in.
ASEAN i spotka w Singapurze)

Q&A:

- wplyw inflacji kosztowej na wyniki ? jest, spétka obserwuje wzrost cen;

- ktore surowce rosng ? najwiekszy wzrost w obszarze tworzyw sztucznych, miedzi, pétorzewodnikow;

- gt. obszary wzrostu biznesu? gt. mierniki zw. z fotowoltaika i elektromobilno$cia;

- sytuacja rynkowa ? celem jest rozwéj na rynkach zagranicznych (istotnie wieksza skala sprzedazy);

- konkurencja w obszarze miernikow PV/stacji tadowania ? Kilku konkurentow w obszarze stacji tadowania, spé6tka
probuje sie wbic w ten rynek, z czasem do tadowarek autostradowych;

- Foxytech ? spodtka bedzie prowadzi¢ dziatalno$¢ produkcyjng. Gt. kierunek wydatkéw to inwestycja w technologie i
linie do produkcij;

- problemy z nalezno$ciami ? nie ma szczegdlnego nasilenia w tym zakresie, 90% ubezpieczone w KUKE;

- ekspozycja na ryzyko walutowe ? ok. 20% sprzedazy zagranicznej to kwota ekspozycji, 60% tego w EUR;

- Foxytech na razie metoda petna bo kontrolujg organy. W okresie obowigzywania umowy inwestycyjnej Sonel
bedzie konsolidowat metodg pefng (BDM: przyjmowali$my dotychczas, ze bedzie to MPW czyli ponizej EBIT);

- w 2021 roku sprzedaz Foxytech 30-40 min PLN;

- czy wyniki 2021 rekordowe je$li ROE 17% ? spotka nie chce odnosic sie do wynikéw, wptyw na ROE ma tez wypfata
14 min PLN dywidendy (BDM: mimo wyptaty dywidendy 17% ROE to rekordowy wynik netto Sonel- dotychczas 14,2
min PLN w 2020);

- Foxytech ? postgpowania przetargowe ws. licznikbw pojawiajg sie na biezgco;

- Foxytech nie wymaga obecnie dokapitalizowania;

- Udziat miernikéw do PV ? 70% sprzedazy spétki to mierniki, z czego gt. mierniki do fotowoltaiki (miedzy 7-15% ogétu);
- popyt na liczniki ? w perspektywie najblizszych lat 20 min licznikéw wymienionych;

- wspdipraca z Lincolnem ? mozliwe ze spétka utrzyma przychody na poziomie roku ubiegtego, cho¢ obie spotki
cierpig na braki komponentéw;

- farmy wielkoskalowe ? obecnie spétka nie ma miernikéw w zakresie napig¢ wielkoskalowych farm PV (>1,5 tys. V),
pracuje nad tym;

Komentarz BDM: konferencje odbieramy pozytywnie. Umowa z partnerem chinskim zapewnia (na razie) kontrole nad
Foxytech, gdzie spétka sprzedata wigkszosciowy pakiet w 1Q’21. Tym samym podmiot ten bedzie konsolidowany
metodg petng. Zwracamy uwage, ze w maju-czerwcu’21 Foxytech podpisat 2 umowy z Tauronem na dostawe licznikow
w tgcznej kwocie 54 min PLN w okresie 3Q21-4Q’22 (36 min PLN w pakiecie podstawowym), a zarzad liczy na kolejne
umowy, bo wspominat o 40-50 min PLN sprzedazy spétki w 2021 roku. Podkre$lamy, ze osiggniecie celu ROE 17% w
2021 roku oznaczatoby przekroczenie rekordowych wynikéw z 2020 roku, kiedy ROE wynosito 15%. Najwigksze
zagrozenie w krotkim terminie to dostepno$c i ceny potprzewodnikéw (Krystian Brymora).

Podsumowanie konferencji po wynikach 1Q’21 (16.06.2021)- 26 uczestnikow

- plany strategiczne: zmiana nazwy na jesien, wydzielenie fabryki w Stonawach i dziatalno$¢ spoétki hodingowej;

- sp6tka rozmawia z partnerem (sp. gietldowsg), z ktérg chce realizowaé projekt deweloperski;

- w 2020 roku (po zmianach wtascicielskich) spétka uruchomita produkcje seryjng w fabryce. Spétka wprowadzita do

oferty obok okien drzwi wewnetrzne (zabezpieczenie produkcji na okres zimowy);

- spotka realizuje kontrakt GSM-R z Nokig i Wasko, wszystkie kamienie milowe, wchodzg w okres certyfikacji co uwolni

gotowke (23% zatrzymane na certyfikacje), moze na koniec 2021 roku;

- nowe segmenty to OZE. Ambicie to 460 MW PV. Na jesien spétka wyjdzie z ofertg na magazyny energii,

- rynek zwigzany z modernizacjg wagonéw dla PKP InterCity z partnerem (jest hala, sprzet i fachowa kadra) Mag-

Train, jest szansa na rozstrzygniecie 1-2 postepowan w tym roku. Pierwsze przychody z tego segmentu rowniez;

- spotka chce uczestniczy¢ w innych postepowaniach kolejowych dla PKP PLK, ale ,nic na site”. Klucz to zamkniecie

kontraktu GSM-R;

- spotka pracuje nad finansowaniem biznesu (zamknigta emisja obligacji, kluczowe pozyskiwanie limitow

gwarancyjnych);

- zarzad przyjat polityke dywidendowa. Po zakoriczeniu kontraktu GSM chce sie podzieli¢ z akcjonariuszami zyskiem);
&A:

- wspodtpraca z PLK ? Czy infrastruktura ? Tak, cho¢ nie w jakim$ duzym zakresie (1-3 mate kontrakty). Spétka posiada
referencje (np. z Torpolem). Wykonawca tych prac byta firma Agnes, dawny podwykonawca Pozbudu (przejeta);

- magazyny energii ? do ofert na jesien, w 2022 roku szersze plany. Spotka raczej uderzy do duzych przemystowych
odbiorcéw i farm PV;
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- dywidenda z zysku jednostkowego/skonsolidowanego ? Od zysku jednostkowego (struktura holdingowa i dywidendy
ze spotek zaleznych);

- udziat w procesie cyfryzacji energetyki ? na jesien w ofercie platforma do zarzgdzania wirtualng elektrownia, jest
wspoipraca z partnerem;

- projekty OZE w portfelu ? w przygotowaniu 8 lokalizacji. Chcg by¢ deweloperem i sprzedac¢ gotowe farmy. W
perspektywie 2H’22 pierwsze projekty. Realizacja przez spotki celowe, jest kilka pomystéw jak to finansowac;

- ryzyko kontraktu GSM-R w kontekscie historycznych probleméw Herkulesa ? ze strony Pozbudu nie byto zadnych
opoéznien, spotka widzi poprawe Herkulesa ale nie chce sie wypowiadac ale nie wida¢ wielkiego zagrozenia;

- jak rozpoznawana marza na tym kontrakcie GSM-R ? Kiedy nalezno$ci sie zmniejszg ? Kontrakt wyceniony do
zaawansowania kosztowego+ marza (wycena kontraktu co p6ft roku). 23% wartosci robot nie jest fakturowane przez
certyfikacje. Proces rozpocznie sie w 3Q’21 i wtedy bedzie rozpoznawany przychéd. Po koniec 2021 roku sptyw
gotowki;

- zabezpieczenie materiatdw ? nikt na taki okres nie kontraktuje, materiaty na biezgco (zapas na 500 KM) ale spé6tka
Jest obecnie ponizej zatozen budzetowych. Prace podwykonawcze podpisane;

- w jakim stopniu spétke dotykajg rosngce ceny drewna ? spotka skiada oferty z 30-dniowg gwarancjg ceny, w
kontrakcie do USA podnosi ceny zgodnie ze wzrostem kosztow;

- projekt deweloperski ? komunikacja jesienig, a realizacja 2022,;

- pierwszy kontrakt kolejowy na modernizacje ? jest odwotanie do KIO, na tym etapie spétka nie widzi ryzyk. Umowa
moze by¢ podpisana do konca lipca, ale na razie nie ma terminu rozprawy w KIO. Drugi przetarg moze rozstrzygnac
sie w pod koniec lipca. Udziat w tym przetargu ok. 40%,

- projekt na Ukrainie ? przediuza sie, problem z finansowaniem jest u zamawiajgcego i spétka z tego prawdopodobnie
zrezygnuije;

- jak sytuacja na rynku drewna wpfynie na restrukturyzacje segmentu stolarki okiennej ? spé6tka podtrzymuje pierwotne
zatozenia. Klient z USA zamawia wiecej przy wyzszej cenie. W 2H21 beda widoczne wyniki kontraktéw z
deweloperami;

Spétka zdecydowata o zaptacie zalegtosci podatkowej za 2014 rok w wysokosci 6,7 min PLN wraz z okoto 3,5 min
PLN odsetek oraz za 2015 rok wysokosci 8 min PLN wraz z odsetkami, ktére wynoszg okoto 3,8 min PLN.

Polish Enterprise Funds ogtosit przymusowy wykup od akcjonariuszy mniejszoscowych wszystkich akcji spétki po 24,5
PLN za akcje.

Wiatraki wracajg do fask. Wszystkie notowane na GPW koncerny energetyczne chcg budowaé lgdowe farmy wiatrowe,
ale ich plany zalezg od zmiany prawa. - Parkiet

Dtugoterminowe i wigksze kredyty ryzykowne dla bankéw. Wydtuzanie termindw umow kredytéw mieszkaniowych i
gotéwkowych pozwala na udzielanie wiekszego finansowania. Teraz przynosi to zyski, ale w przyszio$ci moze odbié¢
sie czkawka. — Parkiet

Banki muszg je mie¢, cho¢ klienci ich nie chcg. Na instytucje finansujgce zakup nieruchomosci zostanie natozony
obowigzek posiadania w ofercie kredytéw o statej stopie procentowej. — Dziennik Gazeta Prawna

Zrédfo: 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 komentarze s autoréw. O iie i zawarte w nim koment
nie 53 podstawa zachne] rekomendacil kupna bal sprzedazy w rozumieniu obowigzujacego prawa i nie powinny by tak nterpretowane, Publikowanie w prasie lub w Internecie cafodcilub caeécl opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.




bd(D

241993

WYDZIAt ANALIZ i INFORMACII:

Krystian Brymora
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Michat Fidelus

Analityk rynku akcji

tel. (+48) 666 073 972

e-mail: michal.fidelus@bdm.pl
banki, finanse

Adrian Gérniak

Analityk rynku akcji

tel. (+48) 668 516 977

e-mail: adrian.gérniak@bdm.pl

deweloperzy, handel, media

Krzysztof Tkocz

Mtodszy analityk rynku akcji
tel. (+48) 516 086 705

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

Dyrektor Wydziatu
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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
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Nota prawna:

Opracowanie nie jest podstawa 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 17.06.2021 roku, 07:45 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 klientéw, 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 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¢ Swiadomos¢, 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 ktére inwestor nie bedzie miat wptywu. Dlatego, klient podejmujacy
pojedyncza decyzje inwestycyjng powinien nie tylko sprawdzi¢ aktualno$¢ 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 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. Jednoczesnie jednak, moze to prowadzi¢ do
ograniczenia dodatniej stopy zwrotu jakg inwestor mégtby osiagnac 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 ogélnodostepnych 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, ktére w przysztosci moga okazac sie nietrafne. BDM nie udziela zadnego zapewnienia, ze podane prognozy sie sprawdza.

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

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

Inwestor powinien zaktada¢, ze BDM swiadczyt, Swiadczy lub moze ztozy¢ oferte Swiadczenia ustug spétce lub innym spétkom wymienionym w niniejszym raporcie.

BDM nie ma obowigzku podejmowania jakichkolwiek dziatan, ktére miatyby spowodowaé, ze instrumenty finansowe, bedace przedmiotem wyceny zawartej w niniejszym dokumencie bedg
wycenione przez rynek zgodnie z ewentualng wyceng zawarta w niniejszym dokumencie.

Inwestor powinien zaktadac, ze pracownicy BDM lub petnomocnicy oraz akcjonariusze, moga posiadac dtugie lub krétkie pozycje w akcjach emitenta lub innych instrumentach finansowych
powigzanych z akcjami emitenta, w szczegdlnosci dotyczy to sytuacji posiadania nie wiecej niz 5% kapitatu, i moga dokonywacé nimi transakcji réwniez jako petnomocnik. Kazda z wyzej
wymienionych oséb mogta dokonaé transakcji dotyczacej przedmiotowych instrumentéw finansowych przed wydaniem niniejszej publikacji. Jednoczesnie jednak przedmiotowe
instrumenty z chwilg rozpoczecia prac nad raportem sg wpisywane na liste restrykcyjng dla pracownikdéw Wydziatu Analiz.

W opinii BDM niniejsze opracowanie zostato sporzadzone z wykluczeniem jakiegokolwiek konfliktu intereséw, ktéry mogtby wptynac¢ na jego tres¢. BDM posiada regulacje wewnetrzne,
ktére maja na celu zapobieganie konfliktom intereséw w przypadku rekomendacji lub innych opracowan Wydziatu Analiz. Odbiorca raportu moze zapoznac sie z zasadami obowigzujacymi
w BDM poprzez strong internetowa BDM, w szczegdlnosci odnoszgcymi 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

* powigzarn 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 subiektywny autoréw. O iie i zawarte w nim komentar
nie 53 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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