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KOMENTARZ PORANNY Wartosé Zmiana
Czerwone zakonczenie kwartatu o D
Czwartek przyniést na ’warszayvs’kiej gieldzie spadki. WIG20 spadt 2,1%, WIG ostabit s?e WIG20 21331 2.1% 5,9%
1,5%, a mWIG40 zakonczyt dzien 0,4% pod kreska. Tym razem wzgledna sitg wykazaly sie¢  \yg30 2589.9 2.0% 6.3%
te spétki, ktérych indeks zamknat sie na niewielkim plusie (+0,1%). Wéréd blue chipéw ' ' '
ma Do . . P o/ i Py L mWIG40 47781 -0,4% -9,7%
lekko wzrosty jedynie dwie spotki — PKN Orlen (+0,5%) i Lotos (+0,3%). Najwigksze straty —— T g e
odnotowaty LPP (-8,2%), CD Projekt (-4,3%) i CCC (-3,4%). Na szerokim rynku ° ’ = I
dwucyfrowymi wzrostami cieszyly sie takie spotki jak INC (+20,2%), Selvita (+11,6%) i WIG 649004 -1,5% -6,3%
Mostostal Zabrze (+10,8%). Na drugim koricu zestawienia znalazty sie Yolo (-34,9%) po NC Index 359,4 -0,2% -7,8%
wiadomosci o ztozeniu wniosku o otwarcie postepowania sanacyjnego i upadtosciowego WIG Banki 76435 -1,6% -11,5%
oraz Ovostar Union (-18,9%). W pozostatych krajach Europy réwniez przewazata czerwien. wiG Bud 3672,4 0,5% -2,4%
DAXh spadt 1,3%, C/?(C. stracit 1,2%, a FTssgl?PzaI;‘oﬁgzylo _seDsf 1,1%.'pod kreflgg/. P\(/)\;jobnig WIG Chemia 113322 1,20 15,4%
zac <,>wyw.’=’1ly si¢ akcje za oceanem. >, Nasdaq i D stracll’y po 1,6%. Wczoraj |\ pew 2709.0 0.9% 4.7%
zakonczylismy pierwszy kwartat, ktory na wigkszosci rynkéw przyniost spadki. WIG20 od N — D G aG
poczatku roku ostabit sie 6,7%, DAX stracit nieco ponad 10%, a S&P zakonczyt kwartat z nergia ' O e
wynikiem -5%. Oczy inwestoréw nadal zwrocone sg w strone wojny na Ukrainie. Dzisiaj, za WIG Games 184993 i il
posrednictwem potaczenia wideo, odbedzie sie kolejna runda rozmoéw pokojowych. Ropa WIGIT 44102 0,9% -6,3%
brent notowana jest w okolicach 104 USD za barytke, w ciggu 1Q’22 umocnita si¢ o ponad WIG Media 7 400,9 -1,4% -15,5%
30%. USA rozwazajg uwolnienie ze swojej strategicznej rezerwy okoto miliona barytek ropy  wiG Paliwa 6552,2 -0,3% 0,9%
d;iennie przez kiolka miesigcy. (0] poran_ku na ryn»ku e_az_jatypkim pan_uja miesze;ne nastroje, G Spoz 29549 2,4% -34,1%
tl\llrkrhle.: s‘saia OD?-\)/E| n.arl]:omfs;(’1 Sk?a?r?:all Covrwi)osni flr;isTane w okolicach +0,4%. Kontrakty i~ s owce 6052,1 2.2% 33.3%
erminowe na amerykanskie indeksy swiecg na zielono. ) WIG Odziez 635338 -7,0% -33,0%
Anna Madziar - pax 144148 1,3% -9,3%
z ra - 0, 0/
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK ISEL0 e LB AL
= Artifex Mundi: Spotka w 4Q'21 miata 3,1 min PLN zysku netto, zblizone do naszych oczekiwan CAC40 66599 12% 6,9%
[komentarz BDM]; BUX 44726,3 -2,5% -11,8%
= MFO: Zysk netto w 21 wyniost 0 393% wigcej niz w '22 i uplasowat si¢ na poziomie 133 min PLN; S&P500 45304 1.6% 4.9%
= Cavatina: Zysk netto spadt w 4Q'21 p 37% r/r — wyniki [tabela BDM]; ' ' DO ' 00
= Energa: Spotka opublikowata finalne dane za '21. EBIT wyniést 1,3 mid PLN (+92% r/r) — wyniki; DJIA 346784 -1,6% -4,6%
= Grodno: skonsolidowane przychody w marcu '22 wyniosty 147,5 min PLN wobec 86 min PLN w marcu  Nasdaq Comp 14 220,5 -1,5% -9,1%
21; -0.29 0
« Comp: Spotka w 21 miata ok.110 min PLN EBITDY wobec planowanych 120 min PLN — szacunki; Bovespa S1O1090.2 0:2%0 808
= Solar Company: Spotka zaraportowata strate netto w 21 w wysokosci 2,2 min PLN w poréwnaniu do Nikkei225 278214 0.7% -3,4%
10,3 straty w '21 — wyniki; Shanghai Comp. 32522 -0,4% -10,6%
= Pure Biologics: Strata netto za 20 wyniosta -11,8 min PLN, tyle samo co w '20 — wyniki; .0 59 0
= Bioton: zysk brutto w ‘21 wyniést 77,8 min PLN w poréwnaniu do 105 min PLN w 20 — wyniki; SERIASXI200 74996 0.2% 0.7%
= Kino Polska: zysk brutto wyniést 59,8 min PLN w '21 w poréwnaniu do 33 min PLN w 20 — wyniki; EUR/PLN 4,65 0,3% 1.5%
= EMC: EBIT wynidst 9,2 min PLN w '21 w poréwnaniu do 3,2 min PLN w 20 — wyniki; USD/PLN 4,20 1,0% 4,1%
= Pharmena: Strata brutto wyniostg 4,5 min PLN w21 w poréwnaniu do 6,3 min PLN w '20 — wyniki; ® o
= PJP Makrum: EBIT w '21 wyniést 2.3 min PLN w poréwnaniu do 21,9 min PLN w "20 — wyniki; IR 4B ;i B
= Medinice: strata przed opodatkowaniem w 21 wyniosta 2,8 min PLN wobec 3 min PLN w 20 — wyniki; EUR/USD 1,11 -0,7% -2,5%
= Eurotel: EBIT w21 wyniést 30 min PLN, jednostkowy EBIT wyniést 23 min PLN — szacunki; USD/JPY 121,56 -0,3% 5,6%
= Grodno: Szacunkowa sprzedaz w marcu’22 wyniosta 147,6 min PLN [wykres BDM];
= Tauron: Podsumowanie konferencji po wynikach za 4Q'21 (31.03.2022); FW20
= Amica: podsumowanie konferenciji po 4Q'21 (31.03.22); X
= Ten Square Games: Podsumowanie konferencji wynikowej za 4Q'21; Wartosé Zmiana
= Develia: podsumowanie konferencji po 4Q'21 (31.03.22); K : 21 7%
= Action: Podsumowanie konferencji po wynikach za 4Q'21; urs otwarc!a . - S DD
= Echo Investment: Spélka chce sprzedaé 7 projektéw komercyjnych w '22, szacowana wartos¢ —Kurs zamknigcia 2165 -35 -1,59%
przekracza 0,5 mld EUR; Kurs min. 2162 -12 -0,55%
= Atende: Spé{}(a ma now.q.st.rateie, stawig na inwestycje, przejecia i poph{vojenie EBITDA; ) . Kurs max. 2201 7 -0,32%
= Pekabex: wojna w Ukrainie jest olbrzymim wyzwaniem dla budowlanki, inwestorzy wstrzymujg decyzje;
= Santander: zarzad rekomenduje wyptate dywidendy w wysokosci 2,68 PLN na akcje; Wolumen obrotu 17832 -5 662 -24,10%
= mBank: Spdtka nie wyptaci dywidendy za 22, strategia wyptaty 50% zysku w kolejnych latach  Otwarte pozycje 34 006 513 1,53%
podtrzymana;
= BOS: klier'u:i ztozyli 433 wnioski o medigcjle umow kred}/tc’)w frankoyv){qh; ) ) ) Indeksy GPW
= Seko: Spoétka chce w 22 skoncentrowac sig na poprawie rentownosci i utrzymac poziom sprzedazy z '21.
Indeks Open Low High Close 1D Obrét

WIG20 21773 21331 21829 21331 -2,1% 1250

WIG30 2640,2 2589,9 2646,3 25899 -2,0% 1342
WYKRES DNIA MWIG40 4 805,4 196795 197826 47781 -04% 178

SWIG80 197373 4761,3 48197 197141 0,1% 75
Inflacia CPl w marcu br. wzrosta we Francji do 4,5% r/r - wynika ze wstepnych szacunkéw WIG-PL 67 496,2 665874 674962 665874 -1,5% 1485

opublikowanych w czwartek przez Narodowy Instytut Statystyczny (Insee). Odczyt okazat sig wyzszy g 65917,2 64900,4 66050,1 649004 -15% 1525
niz oczekiwano (4,3%), jednoczes$nie ustanawiajgc nowy rekord.

WIG20
Francja - inflacja CPI r/r [%] Close MC 1D YTD
5 Allegro 3557 36397  -2,5% -8,5%
Asseco Poland 80,65 6 694 -0,2% -6,7%
cce 59,50 3265  -34% -43,6%
4  CD Projekt 173,74 17502 -4,3% -9,9%
Cyfrowy P. 27,76 17754 -3,0% -20,0%
Dino 340,50 33383 -1,4% 7.3%
3 Jsw 77,80 9135  -15% 123,1%
KGHM 172,90 34580  -2,5% 24,0%
Lotos 58,90 10889  03% -3,4%
2 LPP 1147000 21247  -8.2% -33,3%
mBank 353,20 14970 -2,7% -18,5%
/ W\/ [ Orange 7,89 10355  -3,1% -6,6%
LA i‘\'\/w & AR 1 Pekao 11290 29633  -1.7% 7.5%
\ Pepco 4477 25743 -2,7% -3,8%
f\\/\ | \Af/ PGE 912 17052 -2,4% 13,1%
\\/\JJ‘ 0 PGNIG 6,21 35860  -2,2% -1,5%
PKN Orlen 76,02 32514  05% 2,3%
PKO BP 39,84 49800  -2,1% -11,3%
T pzu 33,85 29230  -1,0% -4.2%
w1 w16 018 020 022 Santander Polska 305,00 31168  -0.2% 12,5%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., tradingeconomics.com, INSEE
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mWIG40 Surowce
Close MC 1D YTD Close MC 1D YTD Cena 1D iw MTD YTD 1R
11 bit st. 590,00 1397 1,7% 6,5% Huuuge 17,90 1508 -50% -28,7%  Ropa Brent [USD/bbl] 103,3 -8,9% -132% -42% 32,8% 59,3%
Alior 4585 5986 -1,4% -16,2% INGBSK 236,50 30769 -1,0% -11,4%  Gaz USA HH[USD/MMBTu] 5,6 0,3% 4,1% -0,4% 50,7% 113,0%
Amrest 20,20 4435 -2,4% -27,1% Inter Cars 443,00 6276 0,7% -6,3% Gaz EU TTF 1M [EUR/MWh] 122,0 4,8% 9,9% 251% 59,0% 538,7%
Asbis 13,26 736 -3,1% -38,9% Kernel 32,75 2752 -34% -442% CO2[EUR/] 76,3 23% -2,1% 0,0% -49% 79,7%
Asseco 51,80 2688 1,6% 0,4% Kety 606,00 5848 -26% -0,7%  Wegiel ARA [USD/] 273,4 0,7% -159% 0,0% 99,9% 289,9%
Azoty 42,78 4244 11% 26,6% Kruk 312,00 5932 13% -4,6% Miedz LME [USD/t] 103675 0,1% 0,4% 0,0% 6,4%  18,0%
Benefit 605,00 1775 3,6% -4,9% Livechat 102,40 2637 6,0% -12,3%  Aluminium LME [USD/t] 34806 -16% -36% 0,0% 24,0% 591%
Biomed-L. 3,60 285 0,1% -18,9% Mabion 30,10 486 -3,4% -50,7%  Cynk LME [USD/t] 42325 1,5% 4,5% 0,0% 179% 50,9%
Budimex 22350 5706 -0,9% -1,5% Mercator 72,02 767 -0,9% -258%  Oféw LME [USDH] 24205 -02% 46% 00% 35% 24,0%
Celon 26,50 1352 -1,1% -20,1% Millennium 6,63 8037 -1,7% -19,2%  Stal HRC [USD/] 1541,0 0,4% 38,0% 0,0% 7.4% 143%
Ciech 4320 2277 16% 2,9% Mo-Bruk 406,00 1426 18% 55% Ruda zelaza [USD/] 159,9 6,0% 7,3% 6,0% 421% -22%
Comarch 190,00 1545 5,6% 5,6% Neuca 830,00 3710 4,3% -1,2% Wegiel koksujgcy [USD/t] 480,3 79% -1,1% -7,8% 36,7% 309,4%
Datawalk 187,00 914 -2,7% -17,3% Polenergia 68,60 4613 -0,3% -6,8% Ztoto [USD/oz] 19377 0,3% -1,4% -03% 59% 12,3%
Develia 3,31 1481 -2,8% 11,4% PKP Cargo 12,38 554 -0,8% -11,7%  Srebro [USD/oz] 24,8 -05% -31% -03% 6,6% 0,1%
Dom Dev. 99,20 2534 -0,6% -17,3% PlaywWay 319,00 2105 -1,4% -23,7%  Platyna [USD/oz] 992,3 -05% -3,6% 0,0% 2,4% -17,6%
Enea 9,19 4057 0,0% 8,0% Selvita 7530 1382 116% -8,2% Pallad [USD/oz] 2309,5 3,0% -8,6% 2,4% 20,8% -13,0%
Eurocash 13,15 1830 2,7% 21,3% Tauron 2,88 5051 -0,2% 8,6% Bitcoin USD 446251 -5,6% 1,8% -23% -51% -24,1%
Famur 2,91 1669 05% -13,3% TEN 196,20 1433 -9,9% -43,8%  Pszenica [USd/bu] 1005,0 22% -74% -0,1% 30,4% 645%
GPW 40,90 1717 1,0% -1,3% WP.PL 11520 3370 -3,2% -18,3%  Kukurydza [USd/bu] 741,0 0,4% -1,0%  -1,0% 249% 32,4%
Handlowy 64,00 8362 -15% 85% XTB 1936 2273 2,9% 154% Cukier ICE [USD/Ib] 19,5 0,1% 1,2% 0,0% 4,8%  359%
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MA1G20 Index - Last Price (R1) 2133.05 -2.13%

M Moving Average(Simple,50,0) (WIG20) 2110.89
21209 W WI620 Tndex - Moving Average 200 Day (L1} 225424 -0.02%

1800

Oct 15 Oct 29 Nov 15 Nov 30 Dec 15 Dec 30 Jan 14 Jan 31 Feb 14 Feb 28 Mar 15
2021 | 2022
WIG20 Index (WIG20) graph 1550 Daily 010CT2021-01APR2022 Copyrightg 2022 Bleomberg Finance L.P.
Zrédfo: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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M-SPX Index - Last Price 4530.41 -1.57%
M Moving Average(Simple,50,0) (SPX) 4411.08

4200

I SPX Tndex - Maving Average 200 Day 4484.05 0.03% |

4100

Oct 15 QOct 29 Nov 15 Nov 30 Dec 15 Dec 31 Jan 14 Jan 31 Feb 14 Feb 28 Mar 15
2021 | 202
SPX Index (S&P 500 INDEX) G1598 Daily 010CT2021-01APR2022 Copyright@ 2022 Bloomberg Finance L.P.

Zrédfo: Bloomberg, Dom Maklerski BDM S.A.
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INFORMACJE ZE SPOLEK

Spétka opublikowata wyniki za 4Q’21

Woyniki za 4Q’2021 [mIn PLN]

4Q'20 4Q'21 zmianar/r 4Q'21PBDM odchyl. 2020 2021 zmianar/r

Przychody 6,8 8,3 21,9% 8,3 0,1% 25,7 39,1 51,9%
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 4,5 6,2 38,5% 6,3 -2,7% 15,8 29,4 85,9%
EBITDA 3,2 4,1 26,2% 4,4 -7,7% 17,0 20,7 22,1%
EBIT 1,7 3,0 69,8% 3,4 -12,3% 10,0 15,3 53,3%
Zysk (strata) netto 1,4 3,1 115,4% 3,0 2,9% 8,2 13,0 57,7%
Marza brutto na sprzedazy 65,4% 74,3% 76,4% 61,4% 75,1%
Marza EBITDA 47,4% 49,1% 53,3% 65,9% 53,0%
Marza EBIT 25,5%  35,5% 40,5% 38,9% 39,2%
Marza zysku netto 21,2% 37,5% 36,5% 32,0% 33,3%

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spétka

Wiecej w Komentarzu Analityka

MFO Spétka opublikowata raport za 2021 r. Zysk netto wynidst 133 min PLN w poréwnaniu do 27 min PLN w 2020. Przychody
wyniosty 990,3 min PLN w poréwnaniu do 422,5 w analogicznym okresie 2020 roku. Przeptywy pieniezne netto z
dziatalno$ci operacyjnej spadty do 15,7 min PLN z 36 min PLN. Przeptywy pieniezne z dziatalnosci finansowej wyniosty
11 min w poréwnaniu do -8,5 min w 2020.

Cavatina Spétka opublikowata wyniki za 4Q’21
Wybrane dane finansowe [min PLN]

Q4'20 Q4’21 r/r 2019 2020 2021 r/r
Przychody z najmu i aranzacji 19,4 12,2 -37% 35,1 59,0 40,4 -31%
Zysk z wyceny i sprzedazy 149,7 91,0 -39% 234,33 266,8 279,5 5%
EBITDA 144,0 77,5 -46% | 211,9 2489 2457 -1%
EBIT 142,8 76,2 -47% | 210,8 246,5 242,0 -2%
Zysk netto 106,7 71,3 -33% 159,4 145,7 189,6 30%
Zadtuzenie netto 553,3 1112,0 738,7 553,3 1112,0
/EBITDA 2,22 4,53 3,49 2,22 4,53
ROE 022 | 018 030 022 | 018
Zrodio: BDM, Spétka

Energa Spdtka opublikowata finalne dane za rok 2021. EBIT w tym okresie wynidst 1,3 mid PLN, to o 92% wigcej niz rok
wczesniej. Przychody ze sprzedazy wyniosty 14 mld w poréwnaniu do 12,4 w roku '20. Zysk brutto uplasowat sie na
poziomie 1,3 mld PLN, a zysk netto na poziomie 1 mld PLN. Dla poréwnania w '20 spdtka miata strate brutto w
wysokosci 0,2 mld PLN, oraz strate netto na poziomie 0,4 mid PLN. Przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej
byty wyzsze 0 41% i wyniosty 3,7 mid PLN.

Grodno Skonsolidowane przychody w marcu 2022 r. wyniosty 147,46 min PLN wobec 86,48 min PLN w marcu 2021 r., co
oznacza wzrost o 70,5% r/r. W catym roku obrotowym, czyli za okres dwunastu miesiecy od kwietnia 2021 r. do marca
2022 r., skonsolidowane przychody wyniosty 1196,2 min PLN wobec 711,7 min PLN w roku poprzednim, co oznacza
wzrost 0 68% r/r.

Comp Spétka miata w 2021 roku okoto 110 min PLN skonsolidowanej EBITDA wobec planowanych 120 min PLN. Oznacza
to najwyzszy wynik EBITDA w historii grupy. Comp rozpoczat prace nad nowa strategig do 2025 roku i w zwigzku z tym
odwotuje cele finansowe od 2022 roku. Skonsolidowane zadtuzenie finansowe netto Compu wyniosto okoto 107 min
PLN wobec planowanych przez spétke okoto 120 min PLN. Jest to najnizsze zadtuzenie finansowe netto od 2015 roku.
Zarzad spodziewa sie, ze juz w 2022 roku dwa narzedzia M/platform, z ktérymi rozpoczeta zostata monetyzacja
projektu, czyli obstuga promocji oraz sprzedaz zagregowanych danych powinny osiggna¢ punkt zréwnania przychodow
i kosztéw juz przy obecnej liczbie pozyskanych 12 tys. sklepow.

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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Zyk brutto ze sprzedazy w '21 wynidst 78 min PLN, zysk brutto na dziatalnosci operacyjnej 14,3 min PLN. Zysk netto
uplasowat sie na poziomie prawie 3 min PLN. Przychody wyniosty 163 min PLN. Dla poréwnania w *20 zysk brutto ze
sprzedazy wyniést 105 min PLN, zysk brutto na dziatalnosci operacyjnej 48,5 min PLN, zysk netto 33,9 min PLN, a
przychody 221,8 min PLN.

Wedtug szacunkéw przychody Grupy w 21 wyniosty 490 min PLN, EBITDA 43 min PLN, EBIT 30 min PLN, a zysk
netto 24 min PLN.

Podsumowanie konferencji po wynikach za 4Q’21 (31.03.2022)

- zapfata za udziaty PFR w B7 910 MW w marcu’22 (ponad 1 mld PLN- efekt umowy z 2018 roku) i spotka w petni
kontroluje sp6tke Nowe Jaworzno (rozwigzana tez umowa koszt+, przez co wyniki beda bardziej realne miedzy
segmentami);

Outlook 22:

- dystrybucja stabilna EBITDA r/r;

- wzrost EBITDA w OZE (ceny, produkcja);

- raportowana EBITDA w Wytwarzaniu nizsza, ale po oczyszczeniu o efekt umowy z Jaworznem (Koszt+) bedzie
poprawa;

- stabilny poziom wydobycia, wzrost cen, wzrost kosztéw ustug obcych/zatrudnienia. Wynik segmentu moze by¢
uzalezniony od dotacji rzadowych

- wzrost CAPEX w 2022 roku gt. w segmencie OZE;

Q&A:

- wsparcie w segmencie Wydobycie ? do dzisiaj $rodki nie zostaty przydzielone, spétka wypetnita wszystkie
zatozenia;

- proces sprzedazy kopali do MSP ? Po wszystkich pracach i po wycenie Tauron Wydobycie i krok po stronie MSP
(uzaleznione od negocjacji z KE- notyfikacji);

- dfug przypisany Tauron Wydobycie ? Wszystkie pozyczki do Tauron Wydobycie spisane do 0;

- sprzedaz energii na 2023 roku ? Kontraktacja odbywa sie standardowo, zgodnie ze strategig

- jaki poziom WACC przyspieszytby inwestycje w Dystrybucji ? nie ma nowego modelu, moze byc¢ dalej
przejsciowy jak na 2022 rok. Spétka zaktada istotny wzrost do nawet 8%.

- Czy OZE kontraktuje energie ? CzeSciowo tak (na rok/dwa do przodu), co przefozyto sie na relatywnie mnigjszg
poprawe wynikéw segmentu.

- Plan wydobycia wegla ? Poziomy ustalane w programie pomocowym (program dotyczy dopfat do obnizenia
produkcji). Plan na 2022 zblizony r/r. Mozliwo$ci zwigekszenia wydobycia sg, ale wymaga to uzgodnien ze strong
rzgdowa/KE. Oddanie szybu Grzegorz przy zatozeniu kontynuacji projektu dopiero 2027-2028. Spoétka produkuje
kilkaset tys. ton ekogroszkéw i nie ma planéw zwigkszenia wydobycia;

- plan CAPEX Dystrybucji ? podobnie do 2021 roku (>2 mld PLN). Ponad 50% na nowe przytgczenia i to sie nie
zmieni (trend OZE). Pozostate elementy zwigzane z modernizacjg sieci. Kolejne lata zaktadajg istotne zwigekszenie
inwestycji w tym obszarze;

- plany OZE do oddania w 2022 ? W 2022 roku proces inwestycyjny wiec efekty pézniej. Istotny wzrost CAPEX w
tym obszarze;

- termin wznowienia pracy bloku B7 w Jaworznie ? Wszystkie prace zakoriczone, kociot zalany wodg. Czynno$ci
przed uruchomieniem. Na dzi$ termin niezagrozony;

- modernizacja kolejnych blokéw 200 MW ? dotychczas wyniki sg obiecujgce w zakresie elastyczno$ci (moc min
byto 139 MW, a dzieki modernizacji uzyskano ok. 90 MW bez pogorszenia sprawno$ci). Spétka nie planuje kolejnych
modernizacji w zwigzku z wydzieleniem i przekazaniem do NABE;

-efekt sprzedazy CO2 z niepracujgcego bloku w Jaworznie ? Uprawnienia kupowane po 25/30 EUR i
odsprzedawane w lutym/marcu’22;

- transformacja sp6tki Tauron Ciepto ? na razie spétka nie zmienia strategii. Inwestycje w gazéwki w Tauronie tylko
w kogeneracji (nie systemowe);

- dlaczego wyniki wytwarzania konwencjonalnego miafyby sie poprawi¢ przy duzym pogorszeniu Tauron
Ciepfo ? To bloki kogeneracyjne wigc przychody z ciepta i energii i te czynniki bedg sie znosi¢. EBITDA w tym
obszarze nie powinna sie réznic, podobnie w Wytwarzaniu konwencjonalnym;

-wynik na umowie koszt+ dla Jaworzna ? w catym roku 1,2 min PLN, 500 min PLN w 4Q’21;

- data zakonczenia bloku gazowego w tagiszy ? jesli decyzja do korica roku to 4-5 lat (najwczesniej 2027);

- budzet na dokonczenie szybu Grzegorz ? Bedzie wynikat z ugody, w najblizszym czasie ma to nastgpic i
odmrozenie prac. Jeszcze ok. 50% jest do wydania;

- czy bez dotacji EBITDA Wydobycia lepsza/gorszar/r ? Duza zmienno$¢ cen moze determinowac rynek. Subsydia
zalezg od cash flowu Tauron Wydobycie.
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Skrét z konferencji wynikowej po 4Q’21z dnia 31.03.22:

- Poréwnywanie roku '21 do ’20 jest bardzo trudne ze wzgledu na zdarzenia jednorazowe oraz ograniczenia kosztow
i inwestycji w "20;

- W '21 Spoétka prébowata rekompensowaé podwyzki kosztéw materiatow elektronicznych, stalowych oraz frachtu
podwyzkami cen produktow.

- Przez pierwsze 6-7 miesiecy Spotka mogta nadal korzysta¢ z kontraktow terminowych zawartych w ’20.

- Mimo ciezkiej sytuacji makroekonomicznej Spétka odniosta duze sukcesy sprzedazowe, m.in. marka Fagor $wietnie
daje sobie rade na rynku Hiszpanskim.

- Istotnym kosztem byt rowniez marketing, ktory r/r wzrést o 25 min PLN.

- Istotnym elementem jest otwarcie centrum w Kazachstanie. Zarzad na rynku Azjatyckim w perspektywie kilku lat
widzi ogromny potencjat.

- W ’21 Spotka przygotowuje sie na wejscie na rynek USA, obecnie trwa proces certyfikacji i mozliwe, ze juz w tym
roku rozpocznie si¢ tam sprzedaz.

- 42% przychoddéw pochodzi z rynku Europy Zachodniej, 27% z Polskiego, 8% z krajow Nordyckich, 17% z krajow
Europy Wschodniej oraz 7% to kraje Potudniowo Wschodniej Europy.

- Spdtka odktada publikacje strategii ze wzgledu na zawirowania na rynkach. Skutki konfliktu na Ukrainie sg nie do
przewidzenia. Prace nad strategia sie nadal tocza, ale publikacja zostata odroczona. Zarzad chce aby strategia byta
jak najbardziej realna.

Q&A

Wozrost przychodéw. Jak rozktada sie to na zwiekszony wolumen a ile w tym jest zwiekszonej ceny produktow?
Niewatpliwie udziat miata podwyzka cen. Zarzad obecnie zatuje, ze w 2020 spdtka nie wykorzystata wysokiego popytu
i juz wtedy nie podniosta cen. Niestety wtedy Spodtka bytg zajeta wypetnianiem zaméwien i ta okazja przepadta.
Pytanie o koszty rodzajowe.

3Q i 4Q21 to gownie wigksze koszty zwigzane z materiatami i komponentami. Niestety ten trend jest nadal
kontynuowany. Ceny frachtu tez graty sporg role, pod koniec roku ceny sie ustabilizowaty ale niestety obecna sytuacja
na wschodzie znowu rozchwiata rynki.

Pytanie o zabezpieczenie kurséw walutowych i stopy procentowej.

Spdtka zabezpiecza prawie 100% ryzyka w zakresie stopy procentowej. Jesli chodzi o walute to Spoétka zabezpiecza
w EUR pozycje netto, a nie catg pozycje. Jesli chodzi o zakupy to zabezpiecza walute Juan i to w wartosci 80-85%
aby kursy przyjete w estymacjach i budzetach byly spetnione.

Pytanie o CAPEX w 2022 r.

Blisko 90 min jak w ’21, gtéwnie to kontynuacja inwestycji z ‘21 wigc nawet jakby Spétka chciata ograniczyé CAPEX
nie jest w stanie tego zrobic.

Pytanie o sytuacje na rynkach wschodnich.

Amica po inwazji zadecydowata o zaprzestaniu produkcji w Rosji. Obecnie wyprzedaje tam magazyn. Na rynku
Ukrainskim nadal dostaje zamoéwienia, poniewaz nie caty kraj jest objety wojng. Spétka pomaga pracownikom i ich
rodzinom z Ukrainy. Rosyjski rynek miat udziat 10%, a rynki Ukrainski, Biatoruski i Rosyjski w sumie 12%. Rentowno$¢
na tamtych rynkach byta nizsza niz na zachodzie.

Czy sa planowane kolejne podwyzki cen?

Od 1 stycznia juz na wielu rynkach zostaty podniesione ceny. W ciggu roku kolejny wzrost cen tez planujemy, ale
ciezko jest na ten moment obliczy¢ czy zrekompensujg one podwyzki kosztow.

Pytanie o wejscie na rynek USA i produkty ktére beda tam oferowane.

Spétka zamierza sprzedawac produkty ,niszowe”, czyli mniejszych rozmiaréw niz standardowe amerykanskie. Nisza i
tak na rynku amerykanskim jest bardzo duza tj. 500-600 tys. kuchni rocznie w tych rozmiarach. Spoétka juz brata udziat
w targach branzowych w Orlando, do konca roku ma zakonczy¢ sie proces certyfikacji produktéw. Zarzad liczy na
pierwsze dostawy w 4Q’'22.

Czy na rynku europejskim odczuwalna jest aktywnos¢ konkurenciji z dalekiego wschodu?

Na razie sie tego nie obserwuje, Chiny tez majg problem z wysokimi kosztami transportu morskiego.

Jak Spétka widzi potencjat wolumenu i przychodow w USA? W krotkim i dlugim terminie.

Do tego rynku trzeba podej$¢ w sposdb dtugoterminowy. Jesli Spotka nie popetni na nim znaczacych btedoéw to jest
to obiecujacy rynek w perspektywie kilku lat, nawet kilkadziesigt min USD obrotu. Na pewno nie jest to kwestia roku
czy dwéch.

Spétka planuje sprzeda¢ w 2022 roku 7 projektéw komercyjnych. Ich tgczna szacowana warto$¢ to ponad 500 min
EUR. W 2021 roku grupa sprzedata dwa biurowce bedace czescig kompleksu Browary Warszawskie, a takze
biurowiec Moje Miejsce | w Warszawie. Spotka podpisata tez przedwstepng umowe sprzedazy budynkéw biurowych
w f6dzkim kompleksie Fuzja.

Grupa prowadzi zaawansowane rozmowy o sprzedazy kolejnych biurowcéw. Wsrdd nich sg m.in. drugi budynek
projektu Moje Miejsce w Warszawie, katowicki kompleks Face2Face Business Campus, tédzka Fuzja i React |,
krakowski Brain Park | oraz wroctawskie City Il i MidPoint71.
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Podsumowanie konferencji wynikowej za 4Q’'21 (31.03.2022):

Fishing Clash:
- inwestycje w rozwoj gry/ rozbudowe zespotu do ok. 90 oséb, ktéry bedzie czuwat nad dtugoterminowym
wzrostem tego tytutu;
- spotka pracuje nad nowymi updatami;
- prowadza wiele nowych rozwigzan (np. live-opsy, nowe strategie marketingowe);
- cele stworzenie tytutu evegreen, chca zeby byt najlepszy w swojej kategorii nawet za 5-10 lat;
- inwestujg w nowe kanaty marketingowe;
- wydatki marketingowe w przysztych miesigcach bedg wyzsze;

Fishing Clash w Chinach:
- TOP 3 w Chinach w App Storze w kategorii sportowej;
- w kolejnym kroku planuja wejs¢ do najwiekszych sklepéw Andorida: Huawei, Oppo, Vivo, Xiaomi, ktére majg
MAU na poziomie ok. 850 min;
- kolejny kwartat bedzie bardzo istotny;

Hunting Clash:
- zespot ztozony z ok. 70 oséb;

- skupiajg sie na dalszym wzroscie, przez nastepne 6 miesiecy bedg starali sie zblizyé produktowo do ,FC”;

Rortos:
- integracja zostata sfinalizowana w 4Q’21, tytuty spotki sg podigczone do wszystkich narzedzi TEN;
- rosngcy zespot ponad 20 oséb w Veronie;
- soft launch ,Wings of Heroes” w 2Q'22;
- RFS dobrze sie rozwija;

Inne :
- ,Undead Clash” — feedback graczy jest pozytywne, gra ma obiecujace KPI, soft launch zostat opézniony na
4Q’22 — musza doda¢ troche wigcej zawartosci;
- ,Football Elite” — soft launch w 2Q'22;
- ,Magical District” — niektére KPI muszg zosta¢ poprawione, soft launch planowany na 4Q'22;
- Fishing game — ukonczyli prace nad prototypem, SL na przestrzeni 4Q'22-1Q'23;
- spétka pracuje rowniez nad innymi tytutami;
- Grupa chce do konca roku zwiekszy¢ zatrudnienie do ok. 600 oséb. Na koniec ubiegtego roku zatrudniata 503
pracownikow;
- Gemsture — w styczniu-lutym’22 bookingi na poziomie 10,3 min PLN; ok. 70 oséb;
- spotka planuje wiekszg aktywnosc¢ na platformie iOS i przygotowuje sige na zmiany w Androidzie;
- baza kosztéw grupy powinna ustabilizowa¢ sie w 3Q'22;

&A :

Q— Synergie z Rortosem -> zarzad ma nadzieje, ze stanie sie to jak najszybciej, te liczby bedg rosty; pierwsze testy
marketingowe zostaty wykonane;
- Fishing Clash w Chinach -> 2021 r. mogg zamkng¢ w stowach ,soft launch”; w 2021 r. wypracowat 3,3 min PLN
zysku dla TEN; od stycznia wydajg wiecej na UA, powinniSmy sie spodziewaé ,zwyzki” w kolejnych miesigcach;
- Fishing Clash w 1Q’22 -> nadwyzka covidowa dalej bedzie kontrybuowata; zaangazowanie graczy w styczniu
jest ponizej zatozen spotki (nie dzieje sie to tylko na FC ale na catym rynku); mieli fluktuacje uzytkownikéw w
zwigzku z wojng na wschodzie; zarzad jest optymistycznie nastawieni do przysztych wynikow;
- Nowa gra wedkarska -> to nie bedzie seaquel FC; wiedzg jaki produkt stworzyé; istnieje ryzyko kanibalizacii;
majg rézne pomysty, bedzie to decyzja oparta na wiedzy i badaniach;
- Spdtka nie zamierza uruchamia¢ kolejnego przegladu opciji strategicznych;
- Spétka zamierza inwestowaé przede wszystkim w rozwoj, caly czas analizujg nowe przejecia, skup akcji
wiasnych;
- RTS -> zastanawiajg sie nad zwigkszeniem UA;
- Decyzja dotyczaca wyptaty dywidendy pojawi sie dopiero za kilka miesiecy.

Atende w nowej strategii na lata 2022-2024, po przeprowadzeniu restrukturyzacji, stawia na transformacje, inwestycje
i udziat w konsolidacji branzy. Spétka celuje w podwojenie wyniku EBITDA w ciggu trzech lat z 23,8 min PLN w 2021
roku, a rekomendowany wskaznik wyptaty dywidendy to 30 proc zysku netto.

Strategia w pierwszym etapie zakiada optymalizacje kosztéw, wzrost efektywnosci proceséw oraz rozwéj modelu
holdingowego. Kolejne etapy to inwestycje (konwersja biznesu w kierunku nowych innowacyjnych obszaréw) oraz
wzrost (zwigkszenie warto$ci organicznie i poprzez akwizycje).

W strategii Atende wymienia trendy rynkowe o strategicznym znaczeniu dla grupy. Jest ich pig¢: transformacja cyfrowa,
internet rzeczy i przemyst 4.0, inteligentna energetyka, ewolucja rynku telekomunikacyjnego oraz pétprzewodniki.
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Podsumowanie konferencji dla analitykow po 4Q’21 (31.03.2022) — 24 uczestnikow;

- Wyniki obcigzone skutkami zamkniecia uktadéw; dane oczyszczone o te zdarzenia sq wyzsze niz przed rozpoczeciem
sanacji (80,6 min PLN EBITDA w 2021 vs 48,2 min PLN w 2015 przy przychodach 2,3 mid PLN w 2021 vs 5,3 mid PLN
w 2015);

- przeptywy pieniezne obcigzone wysokim udziatem sptat zobowigzan uktadowych;

- Dun & Bradstreet podniost rating wyptacalnosci spotki do najwyzszego;

- w 4Q zawsze jest rekordowy w IT; w 4Q’21 spotka miata problemy z ptynno$cia, wszystkie zobowigzania pfacita
terminowo, ale z tego powodu nie mogta kupowac wiecej towaru, na ktéry byt popyt;

- wzrost cen pozwolit na wejscie z sukcesem w art. zoologiczne;

- budowa pozycji w kanatach detalicznych priorytetem na najblizsze lata;

- 8 tys. klientéw B2B w Polsce, tysigc zagranicg;

- konieczno$c utrzymywania statej dostepno$ci odbija sie na wskaznikach rotacji;

- sprzedaz do Rosji, Biatorusi i Ukrainy wynosita 0,05% - brak ryzyka zwigzanego z wojng;

- wspdtpraca z 622 e-commerce zagranicg;

- 35 tys. wysytek na allegro w marcu, co miesigc liczba sie zwieksza, plan do korica roku 100 tys.;

- w planach dalsze pozyskiwanie sklepéw internetowych w Europie, wejscie na inne platformy aukcyjne w Polsce i
zagranicg;

- od poniedziatku spotka wchodzi na Shopee; od korica miesigca wejscie na MOL na Czechy (wyzsze marze), potem
Wegry i Stowacja; pod koniec roku e-Bay;

- Szansg zamkniecie rynkow wschodnich i przeptyw towaréw do Europy;

- wierzytelnosci uktadowe: do korica marca’22 sptacono 86,3 min PLN, na ten rok zostato ok 12 min PLN; do stycznia’28
zostato 106,6 min PLN;

Q&A:

- ile krakvet wazy na przychodach? +30/50% r/r, w innych obszarach +5% w catej branzy, nie tylko krakvecie; 50%
stanowi detal;

- kredyt na przyspieszenie sptaty wierzytelnosci? Na poczatku kwietnia jest rozprawa w NSA, sprawa musi sie skonczyc,
wtedy spotka bedzie mogfa zaczg¢ negocjacje czy warto zaciggngc kredyt; aktualnie spotka zaciggneta kredyt, aby
podnies$¢ wiarygodno$¢ i dostac limit kredytowy;

- warto$¢ sprawy w NSA? Ok. 28 min PLN; ta sprawa nie wptywa na wyniki finansowe, bo jest ujeta w kwotach
wierzytelno$ci, ktore juz sg sptacone i do spftaty;

- marza szacowana vs finalna? W szacowanej marzy nie ma réznic kursowych, zwrotéw, bonusoéw, dlatego spoétka stara
sie podawac konserwatywnie szacunki;

- Amazon Polska? Ogromny gracz, natomiast fajnie robi sie biznes na rynkach bogatych, w Europie nie ma takich
graczy jak w Polsce, typu Allegro, jest duzo silnych graczy, ktérzy pracujg na nizszych kosztach i wyzszej marzy; dla
spotki Amazon jest klientem, w poprzednim roku ekspozycja na tego klienta byta bardzo duza (10-15% obrotu), ale
spotka to ograniczyta — czesto nie ptacg w terminie, niepewny gracz; obecnie nie ma uzaleznienia od jednego klienta,
nie ma klientéw z ekspozycjg powyzej 5%;

- udziat segmentu IT w perspektywie $rednioterminowym? Nie ma docelowych pozioméw, zalezy to od sytuacji rynkowej
- spotka nie jest dystrybutorem, nie ma uméw dystrybucyjnych, najwiekszy udziat stanowi e-commerce i bedzie rost;

- rozbudowa hali magazynowej? Spétka chce podnajgc 1-2 tys. m2, w przysztym roku nawet 10 tys. m2, ale wynajgc,
nie rozbudowywac;

- poprawa marzy? W okresie covidu byto mato bankructw w branzy, bo przedsiebiorstwa dostawaty pomoc od paristwa,
koniunktura byta dobra, dlatego teraz trzeba ostroznie podnosi¢ marze, bo bankructwa dopiero sie zaczng i wtedy
wykruszy sie konkurencja; marza bedzie sie poprawiac, ale powoli;

- wysytki — jaki to jest procent przychodéw? 40 tys wysytek po 100-150 PLN;

- 1Q’22 ponizej oczekiwan — powod? Efekt ilosci deali, ktorych spétka nie sprzedaje;

- sentyment konsumentéw? 50% to Europa, wojna nie wplywa za bardzo na nastroje;

- 2022 — inwestycje w e-commerce? Jak bedg tarisze wyceny, za ok. 2 lata.

Szacunkowe skonsolidowane przychody w marcu’22 wyniosty ok. 147,6 min PLN (+70,5% r/r).

Szacunkowe miesigczne przychody [min PLN]
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Kredytobiorcy ztozyli 433 wnioski o mediacje uméw kredytow frankowych. Pomimo rosngcych stép procentowych bank
nie spodziewa sie istotnego spadku jakosci portfela kredytowego. Bank podat w czwartek, ze liczba uméw
podpisanych do przystgpienia do mediacji wynosi 345, a liczba umdéw z wyznaczonymi terminami dla mediacji wynosi
87. Bank ma okoto 6 tys. kredytéw frankowych z czego okoto 4,5 tys. kwalifikuje sie do programu ugéd. BOS
zdecydowat sie na realizacje programu na zasadach zaproponowanych przez Przewodniczgcego Komisji Nadzoru
Finansowego, tj. kredyt walutowy zostaje przeliczony tak, jakby od poczatku byt udzielony w ztotych.

Rezerwa na ryzyko zwigzane z kredytami hipotecznymi powigzanymi z walutg CHF wynosita na koniec 2021 roku 427
min PLN, podczas gdy kwota kredytow mieszkaniowych w CHF wg wartosci nominalnej wynosita 877 min PLN.
Utworzone przez bank rezerwy uwzgledniajg koszt programu ugod.

Skrét z konferencji wynikowej z dnia 31.03.22:

- Zarzad jest zadowolony z zakupionych gruntéw. Obecny bank ziemi pozwala na budowe blisko 10 tys. mieszkan.

- Sytuacja geopolityczna ma juz wptyw na rynek, ale duze potrzeby lokalowe i wysoka zdolno$¢ nabywcza klientéw
oraz inflacja nadal dobrze stymulujg rynek mieszkaniowy.

- PRS ,rosnie w site”, Polacy zaczynajg coraz przychylniej patrze¢ na wynajem mieszkan, a wojna na Ukrainie ten
trend zwigkszyta.

- Develia sprzedazowo pojawita sie w grupie pieciu najwiekszych deweloperéw w kraju.

- Wyniki z 1Q’'22 sg na podobnych poziomach co 1Q’21, cele sprzedazowe w tym roku to 2300-2450 mieszkan. Jest
to cel zaplanowany przed inwazja, lecz zarzad go nie przekresla. Popyt w kolejnych miesigcach pokaze czy jest to cel
realny.

- Teoretyczne wyliczenie dywidendy to ok 26 gr na akcje, zarzad zamierza doda¢ do rekomendacji cze$¢ wptywéw ze
sprzedazy Sky Tower.

- Zwiekszyta sie komercjalizacja Woli Retro do 86% co moze poméc w procesie sprzedazowym.

Q&A

Pytanie dotyczace sprzedazy projektu na Podskarbinskiej.

Jest tam 9 budynkdw, jeden juz jest prawie sprzedany, drugi jest obecnie sprzedawany klientom indywidualnych, a
jeden z etapéw jest przedmiotem negocjacji z funduszem PRS.

Dlaczego cena 4,15 w wezwaniu wedtug zarzadu nie odpowiadata wartosci godziwej Spotki?

Spétka positkowata sie niezaleznym audytorem, lecz niezaleznie w stanowisku zarzadu nalezy wzig¢ pod uwage
produkcje w toku. Wycena bilansowa nie pokazuje prawdziwej wartosci zwlaszcza zakupionych gruntéw, oraz
marzowosci na dziatalnosci.

Jaki % mieszkan jest sprzedawane klientom indywidualnym za gotowke?

Ok. 50%, warto zaznaczyé, ze klienci kredytowi obecnie majg wigkszg zdolno$¢ kredytowg oraz wigksze $rodki na
wkiad wiasny. Duza czes$¢ klientéw kredytowych ma ponad potowe wartosci mieszkania w gotéwce.

Pytanie o ogtoszony przeglad opcji strategiczny, terminy i czego mozna sie po nim spodziewac?

Przeglad opcji jest na wczesnym etapie, stuzy aby analizowaé alternatywy np. projekt PRS wydzielony ze Spotki.
Celem przegladu ma by¢ zwigkszenie wartosci, ale najpewniej potrwa on jeszcze kilka miesiecy.

Jaki jest pomyst na PRS? Zbuduj i sprzedaj?

Pierwsze transakcje moga zostac zrealizowane w strukturze zbuduj i sprzedaj, lecz Spétka zastanawia sie nad bardziej
dtugoterminowg budowa wartosci. Do konca roku zarzad bedzie mégt skomunikowa¢ dokfadniej jaki ma plan.
Pytanie o koszty budowy oraz czy wida¢ wzrost kosztow zwiazany z np. cenami wyrobéw stalowych?
Oczywiscie, gtéwne koszty sa zwigzane z surowicami. Grunty réwniez nie taniejg oraz jest ich coraz mniej. Bedzie to
powodowato wigkszg presje na ceny mieszkan. Po rynku najmu wida¢ dysproporcje pomigdzy popytem i podazg. To
wszystko oznacza, ze najpewniej ruch cenowy pojdzie w gére we wszystkich obszarach.

Czy plan 600-800 lokali do PRS jest aktualny?

Beda komunikaty, na razie taki jest plan. Zaleznie od rynku detalicznego Spétka moze przesung¢ ten plan w gére.
Czy proces komercjalizacji Woli Retro juz sie rozpoczat?

Widac¢ wiekszy ruch po stronie najemcéw oraz inwestoréw. Wojna niestety w tym nie pomaga, ale nadal w planach
jest sprzedaz na przetomie '22-'23 roku.

Z czego wynika sukces sprzedazowy w 1Q’22? Zwtaszcza przy konkurencji ktéra notuje spadki.

Develia ma ambicje zmniejszy¢ dystans do czotdéwki rynku, to sie objawia wigkszym wolumenem lub mniejszym
spadkiem przy korekcie rynku niz konkurencja. Mimo to poczekajmy na zamkniecie kwartatu, zarzad nadal ma ambicje
pokazywa¢ wysokie dynamiki wzrostu i KPI, ktérym miedzy innymi jest sprzedaz.

Czy na sprzedanych obecnie mieszkaniach udaje si¢ utrzymywaé marze pomimo wyzszych kosztow?
Obecnie sprzedawane i zakontrakiowane mieszkania s3 realizowane jeszcze przy nizszych cenach materiatéw. Sg
one nadal sprzedawane z dobrymi marzami. Np. koszty stali Spétka gtéwnie ponosi na poczatku projektu. Inwestycje
ktére sie dopiero rozpoczynajg beda drozsze w wykonaniu, niz te obecne w ofercie.

Zarzad Banku rekomenduje wyptate dywidendy w wysokosci 2,68 PLN na akcje. Z zysku za 2021 r. przeznaczony\e
na dywidende dla akcjonariuszy bedzie 273,87 min PLN, na kapitat rezerwowy 457,94 min PLN, a kwote 184,07 min
PLN pozostawi¢ niepodzielong. Niepodzielony zysk osiggniety w 2019 r. w kwocie 1.056,8 min PLN zarzad
rekomenduje by przeznaczy¢ na kapitat dywidendowy. Rekomendacja zarzgdu uzyskata pozytywng opinie rady
nadzorczej. Dniem ustalenia prawa do dywidendy ma by¢ 25 maja, a wyptata ma nastapi¢ 1 czerwca 2022 r.
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Bank z powodu niepewnosci zwigzanej z wojng w Ukrainie nie zaklada wyptaty dywidendy za 2022 rok, ale
podtrzymuje jednoczes$nie dlugoterminowa strategie przewidujgcg wyptate dywidendy w kolejnych latach na poziomie
50% zysku netto.

Spotka chce w tym roku skoncentrowacé sie na poprawie rentownosci i utrzymac poziom sprzedazy z 2021 r. Otoczenie
jest obecnie niesprzyjajgce dla spotki ze wzgledu na rosngce koszty i najwiekszym wyzwaniem w 2022 r. bedg rosngce
ceny surowcow produkcyjnych i paliw. W przypadku ryb, ktére w zdecydowanej wiekszosci sg importowane dochodzi
tutaj jeszcze kurs EUR. Trudno wskazac, ktore konkretnie surowce beda narazone na najwigksze wzrosty cen. Czesto
pojawiajg sie czynniki, ktére niespodziewanie windujg ceny jakiego$ konkretnego produktu. Wojna w Ukrainie, a
wczesniej pandemia Covid-19, pokazaty skale uzaleznienn miedzy poszczegdlnymi rynkami. W ubiegtym roku Seko
zoptymalizowato szereg procesow produkcyjnych i ograniczyto zatrudnienie, co przefozyto sie na obnizenie kosztow
produkcyjnych.

Prezes poinformowat, ze poczatek 2022 r. przynidst nizszq sprzedaz w poréwnaniu do poprzedniego roku, ale wyjasnit,
ze przychody osiggane w pierwszych 3-4 miesigcach roku sg mocno uzaleznione od terminu Swigt Wielkanocnych, w
okresie ktoérych sprzedaz ryb i ich przetworéw mocno wzrasta.

Wojna w Ukrainie stanowi olbrzymie wyzwanie dla branzy budowlanej. Wielu prywatnych inwestoréw wstrzymato sie
z decyzjami i czeka na rozwoj sytuacji, a sektor publiczny liczy na srodki z KPO. Pozytywem jest oczekiwany
dynamiczny wzrost popytu na mieszkania. Spétka dostrzega problemy w fancuchu dostaw i obserwuje wzrost cen
materiatéw, ale produkuje na biezgco i bez zaktdcen. Miejsca pracy w Pekabeksie opuscito ok. 100 oséb pochodzenia
ukrainskiego, czyli ok. 6,4% pracownikéw zatrudnionych w zaktadach grupy.

Zrédfo: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP
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Dyrektor Wydziatu
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strategia, chemia, przemyst, energetyka

Krzysztof Tkocz

Analityk rynku akcji

tel. (+48) 516 086 705

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

Anna Madziar

Mtodszy analityk rynku akcji
tel. (032) 208 14 35

e-mail: anna.madziar@bdm.pl

Kajetan Sroczyriski

Mtodszy analityk rynku akcji

tel. (032) 208 14 38
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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
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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 01.04.2022 roku, 08:15 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 swiadczenia
ustug maklerskich przez Dom Maklerski BDM S.A. lub Umowe o swiadczenie ustug maklerskich dla klientow, ktorych rachunek papieréw 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 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 skutkowaé 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 poszczegdlnych zatozer dokonanych przez analityka w raporcie ale i dokona¢ 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 akgji 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 spétkami ani z innymi podmiotami i opieraja sig 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 wynikdw
finansowych pochodzacych ze swiadczenia innych ustug, w tym bankowosci inwestycyjnej, ktére byty lub mogty by¢ uzyskiwane przez BDM.

Inwestor powinien zaktadaé, 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 spowodowad, ze instrumenty finansowe, bedace przedmiotem wyceny zawartej w niniejszym dokumencie beda
wycenione przez rynek zgodnie z ewentualng wyceng zawarta w niniejszym dokumencie.

Inwestor powinien zaktadac, ze pracownicy BDM lub petnomocnicy oraz akcjonariusze, 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 dokonywa¢ nimi transakcji réwniez jako petnomocnik. Kazda z wyzej
wymienionych osdb mogta dokona¢ transakcji dotyczacej przedmiotowych instrumentdw finansowych przed wydaniem niniejszej publikacji. Jednoczesnie jednak przedmiotowe
instrumenty z chwilg rozpoczecia prac nad raportem sg wpisywane na liste restrykcyjng dla pracownikdw Wydziatu Analiz.

W opinii BDM niniejsze opracowanie zostato sporzadzone z wykluczeniem jakiegokolwiek konfliktu intereséw, ktéry maégtby 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 obowigzujgcymi
w BDM poprzez strone internetowa BDM, w szczegdlnosci odnoszacymi sig 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.
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