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Kolejny dzien z mata zmiennoscig na indeksach
Poniedziatek okazat sig¢ bardzo spokojnym dniem na gietdzie z lekkg dawka optymizmu. Nie
tylko polskiej, ale i $wiatowej. Na rodzimym rynku WIG 20 zakonczyt sesje wzrostem o 0,4%,
sWIG80 urost 0 0,8%, a szeroki rynek WIG wzrést o 0,3%. Z gtéwnych indekséw stracit tylko
mWIG40 (-0,2%). Obroty wyniosty 1,3 mid PLN, z czego 1,1 mld przypadto na blue chipy. W
ujeciu sektorowym zyskato 5 z 14 indekséw, najmocniej WIG Goérnictwo (+2,8%), WIG
Odziez (+1,8%) oraz WIG Spozywczy (+1,4%). Jedynym sektorem ktéry stracit ponad 1% byt
WIG Media. Na zachodzie Starego Kontynentu panowata atmosfera podobna jak w kraju.
Euro Stoxx 50 wzrést o 0,5%, DAX urést o 0,8%, CAC 40 zwyzkowat o 0,5%. Z wiekszych
indekséw spadt jedynie FTSE (-0,1%). Za oceanem najmocniej wzrést Nasdaq (+1,3%).
S&P 500 (+0,7%) oraz Dow Jones Industrial (+0,3%) zanotowaty wzrosty bardzo podobne do
indekséw europejskich. Wczoraj bardzo mocno stracita Ropa. Odmiana Brent jest obecnie
notowana w okolicach 108 USD/bbl. Bitcoin wrécit na poziom powyzej 47 tys. USD. Ziotéwka
nadal utrzymuje poziom 4,69 za EUR oraz 4,27 za USD. Konflikt na Ukrainie trwa juz ponad
miesigc, nadal pozostaje on gtdwnym tematem ws$réd inwestoréw. Dzisiaj maj odby¢ sie
kolejna tura rozméw pokojowych w Turcji. Obok konfliktu drugoplanowym tematem jest nadal
przyszta polityka FED i mozliwe jej skutki. Dzisiaj wystgpienie szefa FED z Nowego Jorku
(John Williams) oraz Filadelfii (Patrick Harker). W kraju o godzinie 9:00 podany zostanie
wskaznik rynku pracy wedtug BIEC. Wtorek rozpoczyna sie ponownie lekkim optymizmem,
kontrakty futures na DAX zyskujg o poranku +0,8%.

Kajetan Sroczynski

SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK

Kernel: wyniki za kalendarzowy 4Q'21 powyzej konsensusu. Spétka informuje o niewielkich zniszczeniach
wojennych i przygotowuje sie do wiosennych zasiewoéw [tabela BDM]
= Cognor: Finalne wyniki za 4Q’'21: zgodne ze wstgpnymi, zarzad chce wyptaci¢ dywidende zgodnie z
polityka, ale (podobnie jak rok temu) wstrzymat si¢ od rekomendaciji (neutralne) [komentarz BDM]
= Huuuge Games: Spétka w 4Q'21 miata 20,7 min USD skoryg. EBITDA — lekko pozytywne [komentarz
BDM];
Answear: Spotka w 4Q'21 miata 11,0 min PLN zysku netto [tabela BDM];
Mennica Polska: Spétka w 2021 r. miata 87,0 min PLN zysku netto n.j.d.;
Braster: Spotka miat szacunkowo 5,9 min PLN straty netto w 2021 roku;
Enea/Bogdanka: Podsumowanie konferenciji po wynikach za 4Q’21 [komentarz BDM]
Forte: Reorganizacja zaktadu w Biatymstoku i zacie$nienie wspdipracy z producentem mebli
tapicerowanych- neutralne [komentarz BDM];
= R22: Podsumowanie konferencji wynikowej po wynikach za 4Q’21 (28.03.2022 r.);
= CDRL: Podsumowanie konferencji wynikowej po 4Q'21;
= Asbis: Akcjonariusze Asbis zdecydowali o zwigkszeniu liczby akcji w buy-backu do 2 min sztuk; obnizono
minimalng cene akcji w skupie do 1 PLN;
Pure Biologics: Spétka ma umowe z podwykonawcg na badanie przedkliniczne projektu PB004;
Pekabex: Spotka rozpoczeta dziatalnos¢ w Czestochowie, planuje dwie hale i inwestycje mieszkaniowa;
Atal: Spotka wprowadzita do oferty 102 mieszkania w ramach inwestycji Nowe Miasto Polesie w todzi;
Budimex: Oferta Budimeksu za 199,9 min PLN netto najwyzej oceniona w przetargu na droge w $lgskim;
Mo-Bruk: Spétka rozwaza wejscie w nowy segment dziatalnosci, ktéry umozliwi ekspansje zagraniczna;
JSW: Spétka planuje zasilenie funduszu stabilizacyjnego na przetomie kwietnia i maja;
Agora: Spotka ma term sheet z Santander BP dot. kredytéw o tgcznej wartosci do 67 min PLN;
Atrem: Spotka chce wyptaci¢ 0,66 PLN dywidendy na akcje z zysku 2021 roku;
Global Cosmed: Strategia Zréwnowazonego Rozwoju ma daé m.in. nizsze koszty operacyjne;
Auto Partner: Spotka rekomenduje 0,15 PLN dywidendy na akcjg za 2021 r.;
Capital Park: Spotka przygotowuje kolejne projekty deweloperskie o charakterze 'miastotworczym’;
Kredyt Inkaso: Spoétka przydzielita obligacje serii J1 o tacznej wartosci 55,8 min PLN;
Unibep: Spétka ma umowe na rozbudowe hali magazynowo-produkcyjnej w Mszczonowie za 164 min
PLN;
= CPD: Spétka zamierza skupi¢ do 2.957.944 akcji wtasnych po cenie nie wyzszej niz 23,7 PLN za sztuke;
= Boryszew: Spotka zalezna Boryszewa ma przedwstgpng umowe sprzedazy nieruchomosci za 95 min
PLN.

WYKRES DNIA

Po blisko -80% przecenie w nieco ponad pét roku akcje InPost odbijajg o ok. 20%. Katalizatorem do
wigkszej korekty okazat si¢ sobotni artykut Bloomberga o potencjalnym zainteresowaniu przejeciem
przez fundusz CVC Capital Partners. InPost zaprzecza. Na fali spekulacji zyskujg tez notowania
Allegro (+4,6%). InPost obecnie wyceniany jest na 16x P/E'22 i 7,7x EV/IEBOTDA'22. Allegro
odpowiednio na 29x P/E i 16,8x EV/EBITDA.
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Wartos¢ Zmiana
1D YTD
WIG20 21231 0,4% -6,3%
WIG30 2582,9 0,3% -6,6%
mWIG40 4762,0 -0,2% -10,0%
sWIG80 19 610,7 0,7% -2,2%
WIG 64 581,9 0,3% -6,8%
NC Index 357,4 1,1% -8,3%
WIG Banki 73125 -0,6% -15,4%
WIG Bud 36133 -0,6% -4,0%
WIG Chemia 11 216,4 -0,8% 14,2%
WIG Dew 27337 0,9% -3,8%
WIG Energia 26824 -0,6% 11,1%
WIG Games 18 976,3 -0,1% -14,9%
WIG IT 4 365,2 -0,9% -7,2%
WIG Media 7534,0 -1,0% -14,0%
WIG Paliwa 6716,0 -0,8% 3,4%
WIG Spoz 2910,2 1,4% -35,1%
WIG Surowce 63137 2,8% 39,1%
WIG Odziez 62549 1,8% -34,0%
DAX 14 4174 0,8% -9,2%
FTSE100 74731 -0,1% 1,2%
CAC40 6589,1 0,5% -7,9%
BUX 44 310,1 0,7% -12,6%
S&P500 45755 0,7% -4,0%
DJIA 34 955,9 0,3% -3,8%
Nasdagq Comp 14 354,9 1,3% -8,2%
Bovespa 118 737,8 -0,3% 13,3%
Nikkei225 279439 -0,7% -2,9%
Shanghai Comp. 32145 0,1% -11,7%
S&P/ASX 200 74124 0,1% -0,4%
EUR/PLN 4,69 0,2% 2,3%
USD/PLN 4,27 0,2% 5,9%
CHF/PLN 4,57 -0,3% 3,4%
EUR/USD 1,10 0,0% -3,4%
USD/IPY 123,86 1,5% 7,6%
FW20
Wartos¢ Zmiana

Kurs otwarcia 2131 -30 -1,39%
Kurs zamkniecia 2134 2 0,09%
Kurs min. 2129 13 0,61%
Kurs max. 2161 -3 -0,14%
Wolumen obrotu 19525 -4 873 -19,97%
Otwarte pozycje 29 699 403 1,38%
Indeksy GPW
Indeks Open Low High Close 1D Obrét
WIG20 21127 21127 21434 21231 04% 1061
WIG30 25716 25716 26050 25829 04% 1135
MWIG40 4 780,9 19507,8 196204 47620 -02% 127
SWIG80 19568,7 4760,5 48075 19610,7 0,8% 53
WIG-PL 664505 662363 664505 662363 0,3% 1232
WIG 644324 644324 651116 645819 0,3% 1260
WIG20

Close MC 1D YTD
Allegro 34,50 35302 4,5% -11,2%
Asseco Poland 80,20 6 657 -0,5% -7,2%
ccc 61,00 3347 2,2% -42,2%
CD Projekt 176,40 17 770 0,5% -8,6%
Cyfrowy P. 27,80 17779 -1,4% -19,9%
Dino 340,90 33422 2,1% -7,2%
JSW 78,58 9226 4,4% 125,4%
KGHM 181,90 36 380 2,6% 30,5%
Lotos 58,70 10 852 -1,8% -3,8%
LPP 11 130,00 20617 1,8% -35,3%
mBank 330,00 13987 0,1% -23,8%
Orange 8,06 10571 -0,6% -4,7%
Pekao 107,35 28176 -0,4% -12,0%
Pepco 46,25 26 594 -0,7% -0,6%
PGE 9,30 17 389 -1,4% 15,4%
PGNIG 6,60 38137 -1,2% 4,8%
PKN Orlen 77,36 33088 -0,4% 4,1%
PKO BP 38,20 47 750 -1,2% -15,0%
PZU 33,71 29 109 -0,6% -4,6%
Santander Polska 285,50 29175 -0,6% -18,1%

sq i autoréw. O ie i zawarte w nim

nie sq podstawa zadnej rekomendacji kupna bad? sprzedazy w rozumieniu obowigzujacego prawa i nie powinny by¢ tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie catosci lub czesci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.
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mWIG40 Surowce
Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD Cena 1D 1w MTD YTD 1R
11 bit st. 584,00 1383 0,7% 54% Huuuge 19,00 1601 05% -24,3%  Ropa Brent [USD/bbl] 110,7 -82% -4,3% 9,6% 42,3% 70,4%
Alior 4319 5639 0,6% -21,0% INGBSK 237,00 30834 -0,8% -112%  Gaz USA HH [USD/MMBTu] 55 -16% 119% 245% 47,0% 112,0%
Amrest 20,98 4606 7,6% -24,3% InterCars 435,00 6163 -1,1% -8,0% Gaz EU TTF 1M [EUR/MWh] 109,0 112% 141% 118% 42,0% 481,3%
Asbis 14,28 793 5,2% -34,2% Kernel 3250 2731 19% -446% CO2[EUR/] 80,6 3,0% 3,4% -15% 0,5%  93,5%
Asseco 50,00 2595 -42% -3,1% Kety 64500 6224 06% 57%  Wegiel ARA [USD/t] 270,0 -17,0% -14,3% 6,0% 97,4% 294,4%
Azoty 42,62 4228 -2,6% 26,1% Kruk 310,40 5902 -12% -51% Miedz LME [USD/t] 103410 0,9% 0,5% 4,3% 6,2%  15,3%
Benefit 580,00 1701 -1,7% -8,8% Livechat 9490 2444 -0,2% -18,8%  Aluminium LME [USD/] 3593,0 0,0% 2,4% 6,1% 28,0% 57,9%
Biomed-L. 3,60 235 0,0% -18,9% Mabion 31,10 503 52% -49,1%  Cynk LME [USD/] 4098,5 0,6% 3,8% 11,1% 14,2% 455%
Budimex 222,00 5668 -1,3% -2,2% Mercator 70,96 756 0,8% -26,8%  Otéw LME [USD/] 23775 1,0% 6,1% -05% 1,7% 23,3%
Celon 26,25 1340 -2,8% -20,8% Millennium 6,16 7473 -1,3% -248%  Stal HRC [USD/t] 1120,0 -03% -1,3% 6,1% -22,0% -11,9%
Ciech 4160 2192 1,8% -1,0% Mo-Bruk 404,00 1419 2,0% 4,9% Ruda Zelaza [USD/] 150,3 0,1% 0,0% 58% 33,6% -99%
Comarch 188,00 1529 -2,1% 4,4% Neuca 801,00 3580 0,8% -4,6%  Wegiel koksujgcy [USDA] 4883  2,1% -144% 89% 38,9% 333,4%
Datawalk 191,40 935 -4,3% -15,3% Polenergia 69,80 4607 0,6% -52% Ztoto [USD/oz] 1922,1 -1,8% -0,7% 0,7% 51% 12,3%
Develia 3,48 1558 42% 17,2% PKP Cargo 12,44 557 -2,0% -11,3%  Srebro [USD/oz] 249 -26% -1,4% 1,7% 6,6% 0,8%
Dom Dev. 100,00 2555 -1,0% -16,7% PlayWay 329,00 2171 -1,7% -21,3%  Platyna [USD/oz] 986,6 -19% -52% -58% 18% -16,3%
Enea 911 4019 11% 7,0% Selvita 67,00 1230 -0,7% -18,3% Pallad [USD/oz] 22385 -6,4% -116% -105% 17,1% -16,2%
Eurocash 13,02 1812 2,8% 20,1% Tauron 3,00 5258 -0,6% 13,0% Bitcoin USD 476164 6,8% 158% 143% 2,8% -16,8%
Famur 2,76 1586 -0,7% -17,6% TEN 211,80 1547 -2,8% -39,3%  Pszenica [USd/bu] 1052,5 -45% -6,0% 134% 36,6% 70,7%
GPW 41,16 1728 03% -0,6% WP.PL 121,00 3540 -2,7% -14,2%  Kukurydza [USd/bu] 743,8 -1,4% -1,7% 6,6% 254% 36,0%
Handlowy 63,00 8232 21% 6,8% XTB 19,00 2230 0,1% 132% Cukier ICE [USD/Ib] 19,6 -0,1% 1,6% 10,7% 53% 34,8%
WIG20
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Kernel Spoétka opublikowata raport za 2Q'21/22 (kalendarzowy 4Q’21)
Wojna na Ukrainie: Gtéwnym priorytetem Grupy jest bezpieczenstwo i ochrona jej pracownikéw i ich rodzin. Procesy
biznesowe zostaty zreorganizowane w celu dostosowania sie do istniejgcych wyzwan i zapewnienia ciggtosci dziatalnosci
Grupy. Kluczowi pracownicy Grupy oraz kadra kierownicza najwyzszego szczebla nadal pracujg, ale zdalnie. Okoto 850
pracownikéw wstgpito w szeregi ukrainskich sit zbrojnych i obrony terytorialne;.
W wyniku wspomnianych wydarzen zniszczeniu ulegly aktywa Grupy o wartosci bilansowej 0,6 min USD, a dwa
zaklady przetworstwa stonecznika w Wowczansku i Prykolotnem oraz silosy o wartosci 49 min USD znajdujg sie
obecnie na terytoriach niekontrolowanych. Aktywa te nie sg w znacznym stopniu uszkodzone, co uniemozliwiatoby ich
przyszte wykorzystanie. Zaden z krytycznych obiektéw lub infrastruktury Grupy nie doznat znaczacych szkod. Grupa
ubezpieczyta niektére ze swoich kluczowych srodkéw trwatych od ryzyka wojny, ale na okoto 28% ich wartosci
ksiggowej. Zaktad przetwodrstwa stonecznika w Pottawie kontynuuje dziatalnos¢, natomiast dziatalnos¢ pozostatych trzech
zaktaddw jest tymczasowo zawieszona ze wzgledow bezpieczenstwa. Wszystkie zapasy Grupy sg w dobrym stanie i sg
bezpiecznie przechowywane. Zapasy o wartosci 182 min USD znajdujg sie na tymczasowo zajmowanych powierzchniach.
Kernel zamierza przeprowadzi¢ wiosenng kampani¢ siewna na 334 tys. hektaréw, oprocz 88 tys. hektaréw, na
ktérych juz prowadzone sa uprawy ozime, z catkowitego banku ziemi o powierzchni 494 tys. hektaréw. Grupa
zabezpieczyta zdecydowang wiekszos¢ srodkdéw do produkcji roslinnej (nasiona, nawozy, srodki ochrony roslin i inne),
niezbednych w sezonie siewnym, a takze przygotowata odpowiedni transport i sprzet oraz przydzielita potrzebne zasoby
ludzkie. Pracownicy fizyczni sg w stanie gotowosci do rozpoczecia wiosennej kampanii siewnej w regionach
kontrolowanych przez Ukraine i niedotknietych dziataniami wojennymi.
Wkroczenie wojsk rosyjskich na terytorium Ukrainy zmniejszyto powierzchnie dostepng dla wiosennych zasiewéw
0 39% do 4,7 min ha. Dodatkowym ryzykiem dla kampanii siewnej jest brak nasion, nawozéw mineralnych i innych
potrzebnych do uprawy roslin, co w przysztosci moze wptyngé na spadek plonéw. W konsekwencji, zmniejszenie wielkosci
przyszitych zbiorébw moze prowadzi¢ do zmian cen i dostepnosci zywnosci na poziomie globalnym, poniewaz w zeszlym
roku Ukraina miata 14% udziatu w $wiatowym rynku kukurydzy, oleju stonecznikowego i innych produktéw zywnosciowych.
Wybrane dane finansowe [min USD]
kalendarzowy vQ'19 1Q'20 1Q'20 nmaQ'20 vQ'20 1Q'21 nQ'21 nmaQ'21 vQ'21 IVQ'21 Bloom L.
obrotowy Q22020 Q32020 Q42020 Q12021 Q22021 Q32021 Q42021 Q12022 Q22022  rfr  Q22022Bloom oo
Przychody 10324 10415 11831 940,3 1326,7 17292 16508 1343,0 18823 41,9% 1503,0 25%
Olej stonecznikowy 3650 3752 5106 2935 4860 5205 4470 3650 6670 37,2%
Zboze 882,0 891,7 961,4 810,9 11070 15135 1477,7 11300 16480 489%
Rolnictwo 1880 1719 1097 89,5 2130 1277 2268 1460 2770  30,0%
Cukier i niekontynuowana
inne, wyfaczenia -402,6  -397,4 -3986 2536 4793 -432,4  -500,7 -2980  -709,7
Zysk brutto ze sprzedazy 116,8 107,7 136,7 283,8 272,4 111,3 235,4 330,0 346,2 27,1%
EBITDA 1093 1040 1232 2900 2690 11,0 2590 3154 2930  89% 235,0 25%
Zmiana aktywow biologicznych 10,3 -41,8 -23,4 106,7 21,6 -58,4 63,1 84,6 26,9 25,0%
EBITDA adj. 990 1458 1466 1832 2474 1694 1959 2308 2661  7,5%
EBITDA ad. Bez MSSF16 (poréwnywalna) 85,7 136,8 125,4 142,3 239,4 218,4 132,9
Olej stonecznikowy 39,3 26,0 64,5 30,9 24,0 7,0 -5,9 14,7 59,0 |145,8%
Zboze 60,6 65,0 55,0 111,3 161,0 122,0 101,7 117,2 128,0 -20,5%
Rolnictwo 18,7 25,0 320 1605  107,0 3,0 1905 2069 1530  43,0%
Cukier i niekontynuowana 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
inne, wytaczenia -9,3 -12,0 -28,3 -12,7 -23,0 -21,0 -27,3 -23,4 -47,0
EBIT 79,4 79,0 96,1 266,0 236,9 83,9 225,4 282,0 251,0 5,9%
Wynik netto 41,0 249 425 2041 1279 158 1649 2108 1900  48,6% 173,0 10%
Marza EBITDA 106%  100%  104%  308%  203%  64%  157%  235%  156%
Olej stonecznikowy 10,8% 6,9% 12,6% 10,5% 4,9% 1,3% -1,3% 4,0% 8,8%
Zboze 69%  73%  57%  137%  145%  81%  69%  104%  7,8%
Rolnictwo 9,9% 14,5% 29,1% 179,3% 50,2% 2,3% 84,0% 141,7% 55,2%
Cukier i niekontynuowana
inne, wyfqgczenia
Diug netto 16440 13340 9800 10170 16440 10733 8360 10140 1551,0  -57%
/EBITDA 5,0 3,5 2,2 1,6 2,1 1,4 0,9 1,1 1,6 -24,2%
Diug netto bez MSSF16 13525 10580 6700 7220 13570 7863 5360  697,0
BV 1501,5 1296,0 14930 16360 17132 18341 20827 21370 23403 36,6%
P/E 12m 1,2 1,2 1,1
EV/EBITDA 12m 16 1,7 2,2
EV/EBITDA adj. 12m 1,8 19 2,5
P/BV 03 03 0,3
Zrodto: BDM, spétka
Cognor Spétka opublikowata finalne wyniki za 4Q’21.
Komentarz BDM: wyniki zgodne ze wstepnymi. Wiecej w Komentarzu Analityka
Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
ul. 3-go Maja 23, 40-096 Katowice, Tel.: 032 208 14 35, analizy@bdm.com.pl
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Huuuge Spotka opublikowata wyniki za 4Q’21
Games
Wyniki za 4Q’2021 [mIn USD]
4Q'20 4Q'21 zmianar/r 4Q21PBDM odchyl. 4Q'21Pkons. odchyl. 2020 2021 zmianar/r
Przychody 89,2 88,5 -0,8% 89,1 -0,7% 89,1 -0,7% 332,7 373,77 12,3%
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 62,9 62,7 -0,2% 62,9 -0,3% - - 233,1 264,1 13,3%
EBITDA 1,5 18,1 - 15,4 17,4% - - 53,5 52,6 -1,7%
EBITDA skoryg. 3,1 20,7 - 19,4 6,8% 19,2 8,0% 57,3 64,4 12,4%
EBIT 0,1 15,6 - 13,1 19,1% 12,8 21,5% 50,2 44,6 -11,2%
2ysk (strata) brutto 41082 14,5 - 13,1 11,3% - - 76,2 -1,0 -98,7%
2Zysk (strata) netto -107,4 11,4 - 10,6 7,5% 10,6 7,3% 82,6 9,7 -88,3%
Zysk (strata) netto skoryg. 2,1 14,0 - 14,6 -3,9% - - 48,1 41,1 -14,6%
Marza EBITDA 1,7%  20,4% 17,3% - 16,1% 14,1%
Marza EBITDA skoryg. 3,4%  23,4% 21,8% 16,5% 17,2%  17,2%
Marza EBIT 0,1% 17,6% 14,7% 14,4% 15,1% 11,9%
Marza zysku netto -120,4% 12,9% 11,9% 11,9% -24,8% -2,6%
Marza zysku netto skoryg. 2,3% 15,8% 16,4% - 14,5% 11,0%
Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétka
Wiecej w Komentarzu Analityka
Answear Spdtka opublikowata wyniki za 4Q’21
Wyniki za 4Q’2021 [min PLN]
wyniki kons. réznica r/r q/q YTD 2021
Przychody 259,1 2392 83% 77,5% 67,4% 683,5
EBITDA 18,6 156 19,0% 56,1% 851% 46,3
EBIT 160 13,0 22,7% 59,9% 109,8% 36,4
zysk netto 11,0 89 24,4% 163,2% 2557% 22,9
marza EBITDA 7,2% 6,5% 0,7 -1,0 0,7 6,8%
marza EBIT 6,2% 31,9% -25,8 -0,7 13 5,3%
marza netto 4,3% 21,2% -1617,0 1,4 2,3 3,4%
Zrédto: BDM, spotka
Mennica Spétka w 2021 r, miata 1,3 mld PLN przychodéw, 88,4 min PLN EBIT oraz 87,0 min PLN zysku netto n.j.d.
Polska
Skarbiec Spétka w 1H'21/22 roku obrotowego miata 63,2 min PLN przychodéw, 17,9 min PLN EBIT oraz 13,6 min PLN zysku netto
Holding n.j.d.
Braster Braster w restrukturyzacji wypracowat 5,9 min PLN straty netto przy 436 tys. PLN przychodéw w 2021 r. - szacunkowe
dane.
Forte RN Spotki wyrazita zgode na przeprowadzenie reorganizacji Spotki polegajacej na przejsciu czgsci zaktadu pracy, tj. czesci
fabryki mebli w Biatymstoku na nowego pracodawce, tj. na PHU "SPECIFIC" Pawet Sciesinski z siedzibg w Suprasiu.
Dokonujgc reorganizacji Oddziatu w Biatymstoku, Spétka planuje zacie$ni¢ wspdtprace z podmiotem przejmujacym czesé
zaktadu pracy oraz dostosowac aktualng oferte produktowa do oczekiwan swoich klientow.
PHU SPECIFIC jest producentem mebli tapicerowanych, produkujgcym na rynek krajowy oraz na rynki zagraniczne, m.in.
t6zka pod markg NEW DESIGN, z ktérym dotychczas Emitent kooperuje w zakresie dostaw wytwarzanych przez PHU
SPECIFIC produktéw. Spoétka informuje, ze w najblizszym czasie planuje zaangazowac sie kapitatowo w podmiot, ktory
powstanie w wyniku przeksztatcenia sie PHU SPECIFIC w spétke prawa handlowego. Realizacja planowanych dziatan
pozwoli obydwu podmiotom na uzyskanie efektu synergii w zakresie komplementarnosci oferty, optymalizacji dostaw, a
takze optymalnego wykorzystania mocy produkcyjnych i zasobéw ludzkich.
Komentarz BDM: spétka SPECIFIC z Suprasla dotychczas byta dostawcg Forte w zakresie elementéw tapicerowanych. W
2021 roku osiggneta ok. 90 min PLN przychodéw przy ponad 1,3 mld PLN sprzedazy Forte. Na podstawie umowy Forte
wynajmie cze$¢ zaktadu produkcyjnego w Biatymstoku w celu zwiekszenia zdolnosci produkcyjnych i zacieSnienia
wspotpracy. Docelowo ma zaangazowac sie kapitatowo w nowy podmiot, ale nie powinna to byc¢ duza skala inwestycji.
(Krystian Brymora)
Pure Pure Biologics zawart z amerykanska firmag $wiadczaca ustugi badan na zwierzetach umowe na przeprowadzenie badan
Biologics przedklinicznych w ramach projektu PB004. PB004 jest jednym z kluczowych projektow spotki, ktéry dotyczy koncepciji
terapeutycznej leczenia guzéw litych i biataczki. Badanie ma rozpoczg¢ sie na poczatku maja 2022 r., a oczekiwany czas
trwania to okoto dwa miesiagce.
Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
ul. 3-go Maja 23, 40-096 Katowice, Tel.: 032 208 14 35, analizy@bdm.com.pl
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Podsumowanie konferencji po wynikach za 4Q’21 (28.03.2022)

- plan produkcji wegla w 2022 roku to 9,5 min ton;

Q&A:

- rekordowo wysokie marze na wytwarzaniu energii w konncowce 2021 roku (raport Instrat) ?

Raport opiera sie na fatszywych zatozeniach, m.in. ze cata sprzedaz dokonywana jest w transakcjach spotowych ?

- Kiedy wydzielenie aktywéw weglowych ?

NABE utworzone w 2022 roku, spétka przygotowuje sie do wydzielenia i kwestii wyceny aktywow;

- Czy potrzebna notyfikacja KE dot. utworzenia NABE ?

Na obecnym etapie nie ma potrzeby notyfikacji w KE. Je$li bedzie taka decyzja potrzebna to KE jg wyda;

- czy emisja akcji ma zwigzek z NABE ?

Nie ma zwigzku, to zupetnie inny projekt.

- model wyceny do NABE ?

Obecna, korzystna sytuacja wptynie na wycene tych aktywéw;

- wydzielenie Bogdanki ?

Projekt NABE nie dotyczy Bogdanki;

- stan zaawansowania projektow CCGT (gazowych) ?

Sa sygnaty, ze z wegla bedzie mozna korzystac dtuzej. Spétka nadal jest przygotowana do budowy blokéw gazowych.
Rynek gazu w Europie ma byc¢ zbilansowany. Bloki w Kozienicach planowane do udziatu w rynku mocy;

- Zaleznos¢ Enei od wegla importowanego z Rosji ?

Brak importu z Rosji. Zapasy wegla na poziomach powyzej minimum;

- produkcja energii z aktywéw konwencjonalnych ?

Praca uzalezniona od zapotrzebowania PSE, bloki nie pracujg na maksymalnych zdolno$ciach;

- ile odméw przytgczenia OZE ?

w 2021 51 tys. OZE o mocy ok. 850 MW, 99% to mikroinstalacje (47% mocy). tgcznie >100 tys. instalacji OZE o mocy >3
GW. Nie byto odméw dla przytgczenia prosumentéw;

- nowe lokalizacje offshore ?

Spétka zaktada zakonczenie postepowan by¢ moze w 2022 roku;

- Plan inwestycji w OZE 2022-2023 ?

Dotychczas tgczna moc 440 MW (w tym 230 MW to ,Zielony Blok”). W 2022 plan budowy 6 farm PV 15 MW. Na lata 2023-
2024 kolejne projekty ok. 100 MW;

- Skad pozyskiwana biomasa dla Zielonego bloku ?

Potaniec pozyskuje biomase z wielu kierunkow

- co wplynelo na decyzje o emisji akcji ?

Planowana zmiana w ustawie o ofercie publicznej miata wplyw na terminy emisji akcji (obowigzek wezwania do 100%
powyzej 50%);

- perspektywy rynkowe dla Bogdanki ?

Spoétka obserwuje brak podazy wegla, widzi potencjat w kontraktach z Ukraing. Maksymalizuje poziom produkcji (plan 9,5
min ton, strategia zaktada 9,7 min ton);

- Wplyw syt. rynkowej na ceny i eksport na Ukraine?

Spétka renegocjuje umowy. Na Ukraine ok. 0,5 min ton wegla w 2021 roku (podobny plan na 2022 rok);

Nasze pytania ktére nie zostaly zadane:

- spotka planuje zainwestowac w 2022 roku ok. 3,2 mld PLN z czego az 645 min PLN w obszarze ,wsparcie i inne”. Prosze
wyjasnic co to za inwestycje ?

- CAPEX w obszarze Dystrybucji ma wynie$¢ 1,26 mid PLN vs 1 mid PLN w 2021 i $rednio 2,2 mid PLN zaplanowanych w
zaktualizowanej strategii do 2042. Prosze powiedzie¢ po co w takim razie ok. 800 min PLN z zapowiadanej emisji akcji na
inwestycje w Dystrybucje skoro planowany wzrost naktadéw w segmencie jest niewielki ?

- Bogdanka w 2021 roku wydobyta rekordowe 9,9 min ton wegla. Prosze powiedzie¢ skad problemy Enei z relatywnie niskg
produkcjg energii w 4Q’21 w kontekScie niskich zapaséw wegla ? Jak to mozliwe, ze spotka nie miata wystarczajgcych
zapasow wegla posiadajgc wtasng kopalnie ?

- jakiego Sredniego wzrostu cen w kontraktach z Eneg spodziewa sie Bogdanka w 2022 roku w kontekScie wzrostéw cen
PSCMI powyzej 13 PLN/GJ (+15% r/r) i ARA w okolice 40-50 PLN/GJ (+300% r/r) ?

JSW planuje zasili¢ JSW Stabilizacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety kwotg do 700 min PLN na przetomie kwietnia i
maja.

Akcjonariusze Asbis Enterprises Plc zdecydowali o zwigkszeniu liczby akcji wkasnych, ktére mogg zosta¢ nabyte w ramach
skupu akcji do 2 min sztuk (wobec 300 tys. sztuk wczesniej), a takze o ustaleniu limitu ceny w buy-backu na 1-30 PLN
(wobec 17-30 PLN wczesniej). Maksymalna kwota przeznaczona na buy-back zostata utrzymana na poziomie 1 min USD.

Akcjonariusze Orange Polska zdecydujg podczas walnego zgromadzenia, zwotanego na 22 kwietnia, o przeznaczeniu na
dywidende 328,1 min PLN z zysku netto za 2021, tj. o wyptacie 0,25 PLN na akcje.

Pekabex rozpoczat dziatalnos¢ w Czestochowie. Pierwsza inwestycjg bedzie budowa osiedla apartamentéw o igcznej
powierzchni okoto 14,5 tys. m2. Grupa wybuduje tez w Czestochowie dwie hale przemystowe w technologii nowoczesnej
prefabrykaciji dla firm R.Polanski oraz Granulat.

Capital Park przygotowuje sie do kolejnych projektow deweloperskich o charakterze miastotwérczym. Ponadto finalizuje
umowe nabycia dziatki na Polskim Haku w Gdansku.

Wydeziat Analiz i Informacji Dom Maklerski BDM S.A.
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Podsumowanie konferencji po wynikach za 4Q’21 (28.03.2022)

- wyrazny wzrost organiczny + akwizycje w segmencie cyber_Folks (hosting) oraz Vercom (CPaaS);

- w 2021 r. spétka zwiekszyta naktady inwestycyjne i ptatno$ci leasingowe w zwigzku z inwestycja w nowg serwerownie i
migracjg czesSci ustug na wiasne serwery oraz wzrostem wynikajgcym z wyzszych naktadéw na rozwdj platform CPaaS;

- zmiana dfugu netto w 2021 r. do 74,0 min PLN (62% r/r) wynika z pozyskania kapitatu przez Vercom w IPO oraz
rozpoczecia realizacji celow emisyjnych — przejec, jak rowniez z realizacji inwestycji w segmencie cyber_Folks. Na spadek
dfugu netto wptyneta wyzsza sptata kredytow;

- cyber_Folks -> blisko 250 tys. klientow dziatajgcych online i w e-commerce;

- cyber_Folks — hosting -> przeformatowanie bazy klientow, mniej klientéw na proste ustugi, konsolidacja Zenbox.pl od
4Q’21;

- Profitroom -> po udanym 2021 r. planowany intensywny rozwdj w kraju i zagranicg;

- Outlook 2022 r. -> 1)cyber_Folks -> wyjscie z poza schemat firmy hostingowej; specjalizacja w obszarze e-commerce;
rozszerzenie oferty o produkty w obszarze cyber security. 2) CPaaS -> dynamiczny rozwdéj organiczny i wzrost rentownosci
biznesu; dywersyfikacja biznesu poprzez wzrost liczby klientéw; wykorzystanie srodkéw z IPO w obszarze M&A; wyjscie na
globalne rynki. 3)SaaS -> ekspozycja na rosngcy e-commerce; dynamiczny wzrost organiczny w wysokim dwucyfrowym
tempie; umiedzynarodowienie dziatalno$ci; docelowe nabycie wiekszo$ciowych udziatbw we wszystkich jednostkach
stowarzyszonych i konsolidacja metoda petna.

Q&A:

- przejecia ->w tej chwili w segmencie hostingowym nie prowadzg zadnych rozméw w kwestii przejec, nie majg takich
planéw, zdecydowanie chcg sie koncentrowac na wzro$cie organicznym i integracjg Zadboxa;

- renfowno$¢ EBITDA -> poziomem referencyjnym jest rok 2021 r.; zaktadajg, ze ten poziom rentownosci jeszcze bedzie
rost w kolejnych okresach;

- polityka dywidendowa -> bez zmian, jak najbardziej chcg podtrzymac deklaracje o zwigkszaniu poziomu dywidendy;

- CAPEX w 2022 r. dla grupy -> jezeli chodzi o segment cyber_Folks to lekki % spadek r/r; Vercom — utrzymanie poziomu
naktadéw r/r, moze kilka % wzrostu przez R&D;

- EBITDA segment hostingu w 2022 r. na poziomie 50 min PLN ->,sg bardzo blisko przy takich zatozeniach”;

- Vercom -> planowane przejecia mogq sumarycznie przekroczy¢ wartos$¢ 210 min PLN;

- Blugento -> wdrozyli dosc¢ intensywny program optymalizacyjny, stad juz w 1H’22 osiggnie rentowno$c¢ EBITDA;

- bardzo realne jest to, ze 50% przychodéw w roku 2023 bedzie pochodzito z zagranicy;

- podwyzki cennika CPaas -> w 2021r. istotnych ruchéw w tym zakresie nie byto, w roku 2022 pewnie zmiany oferty tez sg
elementem planu na ten rok. (Krzysztof Tkocz)

Kredyt Inkaso podjat uchwate w sprawie przydziatu 55 749 obligacji serii J1, o tgcznej warto$ci nominalnej 55,8 min PLN
zgodnie z listg przydziatu ustalong przez NWAI Dom Maklerski.

Atal wprowadzit do sprzedazy 102 mieszkania o powierzchni od 33,29 do 119,39 m2 (1-5 pokoi) w ramach kolejnego etapu
inwestycji Nowe Miasto Polesie w odzi. Termin zakonczenia prac planowany jest na 1Q’24.

Oferta Budimeksu warta 199,9 min PLN netto zostata oceniona najwyzej w postgpowaniu Zarzadu Drég Wojewodzkich w
Katowicach na przebudowe drogi wojewddzkiej nr 925 od granicy Rudy Slagskiej do granicy Rybnika.

Mo-Bruk rozwaza wejscie w nowy segment dziatalnosci, ktéry ma wymagac¢ znacznych naktadéw inwestycyjnych, ale i
umozliwi¢ spoétce ekspansje zagraniczng. Zarzad prowadzi rozmowy w sprawie akwizycji i budowy nowych zaktadéw, a
takze planuje zwiekszenie mocy przerobowych w ramach istniejgcych instalacji.

Akcjonariusze Mo-Bruku zdecydujg o przeznaczeniu na dywidende za 2021 rok 110,7 min PLN, czyli 31,5 PLN na akcje.

Zarzad Auto Partner rekomenduje wyptate dywidendy dla akcjonariuszy za 2021 r. w kwocie 19,6 min PLN, tj. po 0,15 PLN
na akcje.

Agora uzgodnita z Santander Bank Polska wstepne istotne warunki finansowania (term sheet), ujawniajac op6zniong
informacje poufng z 26 stycznia br., dotyczaca rozpoczecia procesu negocjacji w sprawie pozyskania finansowania, tj.:
kredytu w rachunku biezgcym oraz kredytu refinansujgcego obecne zadtuzenie terminowe Agory w tgcznej wysokosci do
67 min PLN.

Perspektywy dla rynku ubezpieczeniowego w tym niestabilnym otoczeniu, jak na okolicznosci, sg niezte — méwi Beata
Koztowska-Chyta, prezes PZU. Wysokos¢ dywidendy zaleze¢ bedzie od stanu gospodarki i rekomendacji regulatora. -
Rzeczpospolita

Kulisy walki o wtadze w PGNiG. Daniel Obajtek zmienit front i przeszedt z obozu wicepremiera Jacka Sasina do taborow
premiera Mateusza Morawieckiego? To jedno z wyjasnien zdumiewajacej dymisji szefa PGNiG Pawta Majewskiego. —
Gazeta Wyborcza

Enea ma plan na poweglowe Kozienice. Koncern wie, jak da¢ drugie zycie blokom weglowym w Kozienicach. Liczy na
porozumienie ze Skarbem Panstwa, aby za kilka lat zmodernizowaé je i zasili¢ gazem. - Parkiet

MCI zamieni Azimo na Papaje. Gietdowy fundusz czesciowo wychodzi z inwestycji w brytyjskiego dostawce rozwigzan
ptatniczych. Przy okazji stanie sie akcjonariuszem jego nowego, wiekszego witasciciela. — Puls Biznesu
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Podsumowanie konferencji po 4Q’21 (28.03.2022)

- rekordowy rok pod wzgledem wynikéw;

- optymalizacja w dziatalnosci offline, e-commerce oraz w spéfce zaleznej na Biatorusi — zmniejszenie powierzchni handlowej;

- odbudowa zapaséw po pandemii bedzie kontynuowana w kolejnych okresach; wzrost zobowigzari zwigzany ze zwiekszonymi
zakupami;

- wzrost ilosci sklepow w 2021 +10 r/r; w 2022 planowana optymalizacja, zamknigcie ok 10 sklepéw, ale tez otwarcie kolejnych
sklepow franczyzowych, tgcznie spotka chce utrzymac ok 500 salonéw (na koniec 2021 byto 486);

- nowe rynki: Francja, Wiochy, Serbia, Albania, Cypr;

- w kolejnych latach na rynkach zachodnich rozwdj e-commerce poprzez otwieranie monobrandow | wspofprace
z réznymi marketplace’ami;

- wzrost rentowno$ci sklepow +2,1% r/r;

- nizsze obroty w galeriach handlowych w 2021;

- wzrost obrotéw e-commerce +38% I/r;

- sala zabaw Fikotki — rozszerzenie oferty, np. nocowanie w Fikotkach, oferta edukacyjna dla szkét;

- w 2022 planowane 5 nowych lokalizacji sal zabaw Fikotki, w sumie 18 obiektéw w catej Polsce;

- planowane powyzej 1 min PLN EBITDA w 1Q’22 w segmencie Fikotki;

- inwestycja w nowe studio fotograficzne, bedzie ukoriczone pod koniec kwietnia;

- rozszerzenie oferty, nowe linie produktowe, rozszerzenie grupy docelowej do nastolatkéw, rozmiary dla dorostych od XS do L;

- nowa marka odziezy dzieciecej w obszarze mainstream Mokida — platforma sprzedazowa z elementem marketplace, start
w 3Q’22.

Q&A:

- wptyw wojny na spotke? Ukraina: gtéwny magazyn w Kijowie — nie wiadomo co sie dzieje z towarem, spotka przyjmuje, ze zostat
stracony i bedzie odpisany; Rosja: wstrzymanie wszelkich dostaw, towar z marketplace dalej sie sprzedaje, jest nie do $ciggniecia,
naleznos$¢ ok 160 min RUB, czyli 8 min PLN przed wojng, ze wzgledu na dewaluacje rubla spadfa do 6,7 min PLN, spétka zaktfada,
ze w dfugim terminie je odzyskajg; Biatoru$: spotka czeka na ruchy UE i Biatorusi, w tej chwili nie zwigksza wartosci kredytu
kupieckiego (2,3 min USD), dostarcza towar do spétki (najpierw dostaje przelew, potem wysyfta towar), wysytka towaru jest
ograniczona, w normalnych warunkach kredyt kupiecki bytby zwigkszony do 3 min USD; w Biaforusi konsumpcja wzrosta; w
przypadku sankcji transakcja zabezpieczona w KUKE, zostata zabezpieczona przy okazji przejecia Buslika, umowa do 2025 na
wartosc¢ ok 20 min PLN;

- ile miejsca pozostato na wzrost efektywnosci biznesu? Optymalizacja polega na zwiekszeniu obrotu w sklepie internetowym;
marza jest nizsza o ok. 7-8% niz w sklepach offline, poniewaz cze$¢ towaru jest outletowa, ale tez mniejsze koszty sprzedazy — w
potgczeniu ze wzrostem sprzedazy internetowej bedzie to optymalizowac omnichannel;

- przenoszenie sklepéw z galerii do mniejszych miast to trwaty trend? Wszystko zalezy od wynikéw jednostkowych sklepéw,
w galeriach handlowych marka jest bardziej widoczna, ale spétka tak optymalizuje siecC, aby kazdy sklep przynosit zysk; kryzys
zaczgt sie 2 lata temu, umowy obowigzujg najczesciej przez 3-5 lat, wiec 2022 bedzie ostatnim rokiem, w ktorym spotka prowadzi
wigkszg optymalizacje, ilos¢ sklepéw na poziomie ok. 60 juz zostanie; sklepy franczyzowe i w mniejszych miejscowoSciach
stopniowo ich ilo$¢ bedzie zwiekszana;

- ktére kraje odpowiadajg za znaczny wzrost przychodéw z e-commerce z zagranicy? Czechy i Sfowacja, wzrosty
w kolejnych latach nie bedg az tak duze, ale w zanadrzu jest Rumunia, spétka liczy, ze w najblizszych latach sklep ten bedzie
generowat wigkszy obrot; spotka pracuje nad rynkiem Niemieckim, jest tam sklep monobrandowy, ale wejscie poprzez Amazona i
myToys spowoduje wiekszg rozpoznawalno$¢ marki i zwiekszenie obrotéw w sklepie monobrandowym; w planach otwieranie
kolejnych sklepéw monobrandowych w kolejnych krajach;

- proporcja e-commerce do cafych obrotéw? 16% jest to obrét do catego obrotu skonsolidowanego, spotka zwraca wiekszg uwage
na obrét e-commerce do cafosci obrotu w Polsce — jest na poziomie ok. 30%; w innych krajach, np.
w Czechach i Stowacji ten udziat jest wyzszy, poniewaz sg duze obroty w e-commerce, a mato sklepéw w tych krajach;

- z czego wynika wyzsza rentowno$¢ w segmencie e-commerce? Koszty prowadzenia sklepéw w galeriach handlowych sa na
poziomie >40%, w przypadku e-commerce jest to ok 15-16% bez dziatari marketingowych (dziatania marketingowe ok. 8%);

- dlaczego ograniczane sg sklepy shop-in-shop? W Polsce nie ma takich sklepéw, wynika to z komunikacji z partnerami, spé6tka ich
nie ogranicza, ale docelowo monobrand sprzedaje produkt w e-commerce, ale spétka nie ogranicza shop-in-shop; ograniczona
zostafa wspotpraca z myToys, ale wynikato to ze zmiany warunkéw umowy z partnerem, sposobu zatowarowania;

- wzrost kosztéw produkcji w krajach azjatyckich, kosztéw transportu i dolara — koszty transportu po okresie pandemicznym nawet
+10x, teraz sie w miare unormowaty; spétka czesciowo przeniosta na produkt;

- zysk jednostkowy CDRL w 4Q’21? Ujemne rbéznice kursowe, kilka odpiséw, faktury wspomagajgce spotki zalezne (premia za
obrot); Buslik w tym roku musi sptaci¢ ok 0,6 min USD; CDRL zakiada wzrost zapaséw, bedzie on finansowany zyskiem;

- ile pozostato nierentownych sklepéw? Ok 10 w tym roku bedg zamkniete, w kolejnych jeszcze 3-4, na koniec 2022 sie¢ sklepow
bedzie w zasadzie zoptymalizowana;

- wptyw USD/PLN i wyzszych kosztéw frachtu? Wzrost cen o 10%, pierwsza marza moze byc troche nizsza r/r w 2022, jezeli do
Jesieni kurs spadnie, marze beda poréwnywalne do 2021, jezeli nie spadnie, bedzie mniej akcji marketingowych, wiecej produktéw
sprzedawanych w pierwszej cenie;

- dywidenda? W zesztym roku byta 2 PLN na akcje, gdyby sytuacja byta normalna, dywidenda bytaby na tym samym lub wyzszym
poziomie, ze wzgledu na trudng sytuacje nie wiadomo jaka bedzie to kwota, ale bedzie rekomendowana wypfata dywidendy;

- czy jest planowany nowy magazyn dla nowej marki? Jezeli Mokida bedzie sie rozwijata zgodnie z planem, to bytby potrzebny
nowy magazyn, na dzien dzisiejszy plany raczej bedg opbznione w realizacji; w magazynach jest 10 tys. m2;

- rozwéj na nowych rynkach? Europa Zachodnia jest trudnym rynkiem, spotka rozwija sie gtéwnie przez franczyze, jezeli znajdzie
partneréw bedzie sie rozwijaé, stawia na rozwdj e-commerce monobrandowe sklepy dzieciece majg nikte szanse na rozwdj offline,
dlatego spotka stawia na rozwdj e-commerce w zakresie marketplace;

- stacjonarne sklepy outletowe? Teraz jest 5, spotka planuje je utrzymaé, bo zawsze po sezonie zostaje jaki§ towar, ktéry
niekoniecznie mozna sprzedac¢ w e-commerce;

- perspektywy dla rynku odziezowego w Polsce? Jak idg pierwsze miesigce 2022? W styczniu i lutym rosngce koszty, zawirowania
z Polskim tadem, klienci nie byli chetni do zakupow, ale w marcu poprawa pogody przyniosta wigksze zakupy, moze nawet
zrekompensuje gorsze wyniki w styczniu i lutym; oferta jest znacznie wigksza i powinna generowac zwigkszenie obrotéw w
stosunku do poprzedniego roku. (Anna Madziar).
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ul. 3-go Maja 23, 40-096 Katowice, Tel.: 032 208 14 35, analizy@bdm.com.pl

Opracowanie ma charakter czysto informacyjny i zostato opracowany na podstawie informacji uznanych przez autoréw za wiarygodne . Zawarte w nim 53 subi ymi i autoréw. O ie i zawarte w nim
nie sq podstawa zadnej rekomendacji kupna bad? sprzedazy w rozumieniu obowigzujacego prawa i nie powinny by¢ tak interpretowane. Publikowanie w prasie lub w Internecie catosci lub czesci opracowania wymaga zgody sporzadzajacych raport.




bdD

041993

Global
Cosmed

Atrem

Boryszew

CPD

Unibep

Cloud
Technologies
(NC)

Alumast (NC)

BIULETYN PORANNY

wtorek, 29 marca 2022, 07:30 CEST

Global Cosmed spodziewa sie, ze przyjeta przez spotke Strategia Zrownowazonego Rozwoju na lata 2022-2024
spowoduje m.in. zmniejszenie kosztdw operacyjnych, ptyngcych z poprawy efektywnosci energetycznej czy odpadowe;.

Rada nadzorcza Atremu pozytywnie zaopiniowata wniosek zarzadu dotyczacy przeznaczenia 6,09 min PLN na wyptate
0,66 PLN dywidendy na akcje.

Zarzad Hutmenu, spotki zaleznej Boryszewa, zawart z MS Inwestment przedwstepng umowe sprzedazy nieruchomosci we
Wroctawiu. Nieruchomo$¢ ma powierzchnie ok. 19,2 ha, a wartos¢ transakcji ma wynie$¢ 95 min PLN netto.

Walne zgromadzenie CPD zdecyduje 25 kwietnia o upowaznieniu zarzgdu spoétki do skupu do 2.957.944 akcji wiasnych w
celu umorzenia. Ich cena ma nie by¢ wyzsza niz 23,7 PLN za sztuke.

Unibep zawart umowe dotyczgcg przebudowy i rozbudowy hali magazynowo-produkcyjnej w Mszczonowie. Zamawiajgcym
jest Mondi Warszawa, a wynagrodzenie z tytutu realizacji inwestycji wynosi 164 min PLN netto.

Cloud Technologies w ramach transzy trwajacej od 15 lutego do 25 marca skupit od inwestoréw 14,5 tys. akcji wkasnych o
tacznej wartosci 379,2 tys. PLN, a obecnie zdecydowat o kontynuacji procesu w trybie ciggtym. Cloud Technologies
poszukuje ciekawych okazji akwizycyjnych w obszarze dystrybucji danych.

Heart kupit w wyniku wezwania 679.263 akcji Alumastu. W dniu ogtoszenia wezwania Heart posiadat bezposrednio
1.387.516 akcji w kapitale zaktadowym Alumastu, stanowigcych 17,58% kapitatu i gtosow na WZ. Heart jest strong
porozumienia, ktérego strony posiadaty przed wezwaniem fgcznie 6.887.819 akcji spotki, stanowigcych 87,3% kapitatu
zaktadowego i gtosow.

Zrédfo: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP
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Nota prawna:

Opracowanie nie jest podstawa zadnej rekomendacji kupna badZz 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 sg dobrane subiektywnie przez autora.

Niniejszy raport zostat po raz pierwszy udostepniony klientom BDM 29.03.2022 roku, 07:30 CEST.

Raport skierowany jest do wszystkich klientéw, z ktérymi Dom Maklerski BDM S.A. (dalej: BDM) zawart Umowe o swiadczenie ustug maklerskich na podstawie Regulaminu $wiadczenia
ustug maklerskich przez Dom Maklerski BDM S.A. lub Umowe o sSwiadczenie usfug maklerskich dla klientow, ktérych rachunek papieréw wartosciowych prowadzony jest przez bank
depozytariusz. Niniejszy raport, przy wykorzystaniu medialnych kanatéw dystrybucji, moze dotrze¢ réwniez do innych podmiotéw na podstawie decyzji Dyrektora Wydziatu Analiz. Nie
moze by¢ on jednak publikowany badz powielany bez uprzedniej pisemnej zgody BDM, w szczegélnosci 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¢ $wiadomos¢, ze kazda decyzja inwestycyjna na rynku kapitatowym jest obarczona szeregiem ryzyk, ktére moga finalnie skutkowa¢ poniesieniem przez niego
straty finansowej. Stopa zwrotu z poszczegélnych inwestycji moze ulega¢ wahaniom w zaleznosci od réznych czynnikdw, na ktére inwestor nie bedzie miat wptywu. Dlatego, klient
podejmujacy pojedynczg decyzje inwestycyjng powinien nie tylko sprawdzi¢ aktualnos¢ i poprawnos¢ poszczegdlnych zatozen dokonanych przez analityka w raporcie ale i dokonaé
niezaleznej oceny i przeprowadzi¢ wtasne analizy (bazujgce takze na innych scenariuszach niz przedstawione przez analityka) uwzgledniajgc poziom akceptowalnego przez siebie ryzyka.
Decydujac sie na aktywnos$¢ na rynku kapitatowym, inwestor powinien uwzgledniac, ze struktura portfelowa inwestycji (dywersyfikacja inwestycji poprzez posiadanie wiecej 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 mogtby osiagna¢ na pojedynczym instrumencie finansowym w danym okresie czasowym. Inwestor powinien byé
Swiadomy, ze struktura portfelowa inwestycji i jakakolwiek strategia inwestycyjna dla rynku akcji nie gwarantuje osiagniecia przez niego dodatniej stopy zwrotu i nie chroni go przed
finalnym poniesieniem straty.

W opinii BDM, niniejsze opracowanie zostato sporzadzone z zachowaniem zasad metodologicznej poprawnosci i obiektywizmu na podstawie ogdlnodostepnych informacji, ktére BDM
uwaza za wiarygodne. Zrédta informacji wykorzystane w raporcie to wszelkie dane na temat przedmiotowych instrumentéw finansowych dostepne analitykowi, w tym m.in. raporty
okresowe i biezace spotki, raporty okresowe i biezace podmiotéw wykorzystanych do wyceny poréwnawczej, raporty branzowe, informacje prasowe, inne. BDM nie gwarantuje jednak
doktadnosci ani kompletnosci opracowania, w szczegdlnosci w przypadku gdy informacje, na ktdérych oparto rekomendacje okazaty sie niedoktadne, niewyczerpujace lub nie w petni
odzwierciedlaty stan faktyczny. Przedstawione prognozy sa oparte wyfacznie o analize przeprowadzong przez BDM bez uzgodnier ze spétkami ani z innymi podmiotami i opieraja sig na
szeregu zatozen, ktdore w przysztosci moga okazacd sie nietrafne. BDM nie udziela zadnego zapewnienia, Zze podane prognozy sie sprawdzg.

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

Analityk (analitycy) sporzadzajacy niniejszy dokument otrzymuje wynagrodzenie state a Zarzad BDM ma prawo przyzna¢ mu wynagrodzenie dodatkowe. Dodatkowe wynagrodzenie moze
by¢ posrednio uzaleznione od wynikéw pozostatych ustug oferowanych przez BDM, w tym ustugi bankowosci inwestycyjnej, jednak nie jest ono bezposrednio uzaleznione od wynikéw
finansowych pochodzgcych 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 spétce lub innym spétkom wymienionym w niniejszym raporcie.

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

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

W opinii BDM niniejsze opracowanie zostato sporzadzone z wykluczeniem jakiegokolwiek konfliktu intereséw, ktéry mogtby wptynaé na jego tres¢. BDM posiada regulacje wewnetrzne,
ktére majg na celu zapobieganie konfliktom intereséw w przypadku rekomendacji lub innych opracowari Wydziatu Analiz. Odbiorca raportu moze zapoznaé sie z zasadami
obowigzujacymi w BDM poprzez strone internetowa BDM, w szczegdlnosci odnoszacymi sie do:

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

* powigzan BDM z emitentami notowanymi na GPW, z tytutu wykonywania na ich rzecz przez BDM funkcji animatora w celu wspomagania ptynnosci obrotu instrumentami
finansowymi- informacje znajduja sie pod adresem: https://www.gpw.pl/animatorzy-rynku

Nadzér nad BDM sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego.
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